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Abstrakt

Cilem této diplomové prace je analyza fitiaich dat pi zamgteni se pedevsim na vyhledavani
neefektivit na trhu, které mohou vést ke kapitalizaalezenych anomalii. Data pochéaziiznych
zdroji a je potebné je pedzpracovat. Analyza spiwd ve statistickych metodach
vysokofrekveinich¢asovychiad. Vysledné charakteristiky jsou naslédizualizovany.

Abstract

The goal of this Master's thesis is to analyzerfia data by focusing primarily on the search of
market inefficiencies that may lead to capitalizatof found anomalies. The data comes from various
sources and they need to be preprocessed. Thesana&ybased on high frequency time series
statistical methods. The resultant characteristiesvisualized.

Kli éova slova

Analyza, forex, vysokofrekveni casovarada, Statistickd arbitraz, finémy trh, data, obchod,
distribucia, frekvencia, ponuka, dopyt, rozpatigamakteristiky

Keywords

Analysis, forex, high - frequency time series,istetal arbitrage, financial market, data, trade,
distribution, frequency, bid, ask, spread, charasttes

Citace

Langer Roman: Statistickd analyza vysokofrekwéch casovychiad finargnich trhi, diplomova
prace, Brno, FIT VUT v Bré 2011



Statisticka analyza vysokofrekve&inych ¢asovych radov
finanénych trhov

Prehlasenie

Prehlasujem, Ze som tuto diplomovu pracu vypracsaaiostatne pod vedenim doc. RNDr. Jitky
Kreslikovej, CSc.
Uviedol som vSetky literarne pramene a publikaziktorych sonterpal.

Roman Langer
25. 05. 2011

Pod’akovanie

Tymto by som sa chcel i pekne pdakova’ hlavne svojmu odbornému vedldcemu celej prace
doc. RNDr. Jitke Kreslikovej, CSc. za technicki padl a pomoc pri zostavovani celého projektu
atejto dokumentacie. TaktieZ Ivei pekne dakujem za ochotu a odborny pristup aj Michalovi
Kreslikovi, ktory mi vémi pomohol a poradil s rieSeniami problémov.

© Roman Langer, 2011

Tato prace vznikla jako Skolni dilo na Vysokéseni technickém v Beén Fakulé informatnich
technologii. Prace je chrama autorskym zakonem a jeji uZiti bezlei opraveni autorem je
nezékonné, s vyjimkou zakonem definovanyigag:..



Obsah

L 015 o SRR 1
(I U V7o o S 3
2 TEOrEUICKA @NAIYZA ......cci ittt ettt e e et a e e e e e e e e e e e e e e e e e aaanns 5
2.1 VysokofrekverNé 0DChOAOVANIE ............coiiiiiiiiieis ettt e et eneans 5
2.1.1  Vyvoj vysokofrekvelného obchodovania ..............ccooviiiiiicmmeeee e 6
2.1.2  Prelad vysokofrekvetného obchodovania...............ccooiiiiicmeeee i 9
2.2 Elektronick@ KOMUNIKENEA SI .........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiie et e e ee e 11
2.3 Maloobchodné SprostredkOVaNIE..........uuuieeeeeeeriieeiieeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeee e e e e e 11
T 1T Vg vl ) 1 0 = 13
I I A |51 (o 1 € F= W 0] (=3 (U OO PP 14
3.1.2  Obchodovanie Na trhu FOIeX ...........oooiiiieeeeee i 16
I 0.4 o - | (= PP 18
TR T N g o 1= VA g Lo oL 1 =4 (o 1] (PRSP 18
3.3.1  SHAtiSHCKA AIDITAZ .....o.veeeveeeeeee ettt e eae e eae e reenenes 19
3.4 Fundamentalna @nalYZa .......cccooeiieiii i i 21
3.5 TeChNICKA @NAIYZA .......cooiiiiiiiiei et 23
3.6 StatiStICKE MELOTY .......coevvivieieeeeeeieeeeeee ettt ettt ee e s st seeseaeeeeseeaesens 23
G 0 A I 11 1 o1 o - PSSP 23
3.6.2  StabilN& diStriDUCIA .........eeiiiiie e et e e e e e eeeeer e e e e e e e e e e annes 24
3.6.3  PrIEMEr @ TOZPLY] ...eeeeiiiieiiiiiiiiee et et e e e e e eseen e e e e e e e e e 24
TR R T34 - YT 25
B.8.5  SPICALIOS........ecuiieeeeieeeiteeeeteteetete et eae e ettt et e et et et e et e et eae et e s s aneaete et reenenens 26
3.6.6  TUCNY CRVOST ...ttt ettt et e e e smn e e e e e e nees 26
3.6.7  NANOUNE VEKIOIY ...ooiiiiiiiiiiiiiei ettt e e 26
I T o 1= V=T (] (= 4= 1 )2 27
3.7 Dynamické modely navratnosti aktiv a ich premersivo...............ccccvvvvvvviinniiiiniinnninn. 27
4  Specifikacia poZiadaviek @ NAVIN APIIKACIE ..o eecvrieeeeeieeee e 29
4.1  Diagram pripadOV UZItIA..............ooiiiiscommeeeeeeeieeeieieiiesvveeeeeesaeeenaeaaasessssnnsssssessssssrrnsrnnes 29
4.2  Koncepcia apliKacie ........cooeeeee i, 30
e N B - | - PSR 31
4.4 POUZité VYVOJOVE ProSIHEAKY ........ccee ettt aanmssssssnsennennnne 32
4.4.1  Program na spracovanielgch objemov dat..................oooo oo, 32
4.4.2  Objektovo orientované programoOVani€ .........ccceeeeeeeeeeeeeiieeiieeiieeeeeeeeeeeeeeeeeeraeeeens 33
4.4.3  VYVOJOVE PrOSIIEAIE ......eveiieiiiiiiie e et eeee sttt ettt e ettt e et e e e n e e e e e e e e ennees 33



QA4 JAZYK CH e 33

T N I =10 =LY o o 33
T 1 01U o] o ) P 34
I [0 0] o1 [=T00TCT o 7=Vt - LSOO PP PP PRT PP 35
5.1  TrojvrStVa @rChiteKEUIa ........cciiieeiiii i ceeeeeeeee e e e e e ettt e e e e e e e et e e e e e e eeeeeeeeeeaanns 35
ST I A B -1 (01 V7= T £ LV SRR 35
5.1.2  APIKACNA VISIVA ...ciiiiiiiiiieiiiiet ettt smne e nree s 36
5.1.3  PrezZentBNA VISIVA ......cuueiiiiieeeiiieiiiiiiie e e mmmmn ettt e e e e e e e sttt eeaaeeeeeeennnsnnneesaaanes 36
I A A 1] - 11 =T F- | U PRERRRR 36
5.3  IMPIeMEeNtACia MELOA ...........uviiiiiiiiiiemeeee et 37
5.4  Grafické uZivatBSKe roZNranie .........ccccooiiiiiiiiiiii e 38
5.5  Priklad vystupnych charakteristik .............cccoeiummmmmiiiiiiiiiiee e 39
5.6  OdchytAvanie VYNIMIEK...........covviiiiiiiimmm e et ettt 42
S A =1 (0 )V L 1P PP PPPPPRPPR 43
I Y (o 4 U= 0 VA=Y | (= = PP PP 44
A A - 1Y OO PP PRPPP PP 45
[T = LU = PP PP PPPPPPPPR 47



1  Uvod

V diplomovom projekte sa zaoberam teoretickou amaly rozborom a navrhom rieSenia projektu s
nazvom Statisticka analyza vysokofrekéeychéasovych radov finamych trhov.

Peniaze su dbéleZitym nastrojom na vymenu prostoedksu zdkladnym meradlofndskych
majetkov. Kazdy obyvatemd urité fyzické bohatstvo a roztiudia maju rozdielnu vysSku pazi. Od
vlastnici vé&kych spol@nosti a pod. Aj v minulostfudia pouZzivali ako platidlo peniaze s roznymi
variantmi. Zo z#iatku sa vyuzivalo zlato alebo striebro. Neskdaka platidla pouzivali peniaze. Tie
maju podobu dodnes &w kovovej alebo papierovej forme. §&inou papierové platidla maja vyssiu
hodnotu ako platidla kovové. Ako jeden zo Statngchkov sa uvadza aj mena, ktora je v danej krajine
uzakonena ako Statne platidlo. Aby sailarhodnota utitej meny v danom State, existuju medzi
Statmi vymenné kurzy, za ktoré je mozné vyrtiggéniaze v jednej mene za peniaze v druhej mene.
V dnednej dobe maju nag&l vplyv na ekonomiku sveta hlavne USA, krajinyaadmy pouZivajlce
platidlo Euro, Svajiarsko a Japonsko.

Neustaly rozvoj v oblasti informatiky ma dramatickglyv aj na Statistiku. Prieskumné analyzy
Udajov sa ziskajiiahsie, ak su vypty a ich nasledné znézornenia grafmi automatizav&édie
pomocou Statistiky M@ni vel’kych a komplexnych suborov sa tak pomocou inforkyata
pocitacovych programov stavajicoraz realizovatnejSimi. Nové metddy pouZivaju kedysi
nepredstavitthé mnoZstvo vyp#ov na zistenie Statistickych Udajov. Statistika waiziva aj na
analyzu finagnych trhov a obchodov v nich.

Vysokofrekverné obchodovanie v tychtondch predstavuje 60% finanych vymen. Na
rozdiel od nizkofrekvetného obchodovania, ktorého obchodnici v 70% prigadsratovi, je toto
obchodovanie w&inou ziskové. \Easoch krizy vroku 2008 polovica otvorenych pozied
finanénom sektore zahala takyto typ obchodovania.

Kvantitativnych Stadii finagnych trhov stale viac aviac pribuda a&in d’alej tym viac
rozSirené aj do hospodarstva alebo kazdodennétwazi¥inadné trhy mézu bty vnimané ako
komplex dynamickych systémov, ktoré sa neustaleijagy maju vyznamny prakticky vyznam
a produkuju enormné mnoZstvo dat, ktoré spracoviagaa viac dastnikov trhu.

Pctitatové aplikacie pre finamé trhy sO multidisciplinarna téma, ktora vyzZzadupd
navrhovatéov, aby mali vedomosti z rdznych oblasti vedy, médiarymi su napr. implementovanie
modelov alebo komplexnych systémov, znalosti z 6ktie, matematiky, Statistickej analyzy dat, a
softvérového inzinierstva. Tato vedna disciplinavgmi rozsiahla a postupne ziskava SirSi zaujem
z vedecko-spolienského hadiska.

Ciel'om tejto diplomovej prace je pomocou programové@stmoja so Statistickymi ddajmi

analyzovd financné data na obchodnych celosvetovych trhoch.



V druhej kapitole je analyzovany teoreticky zaklaathodovania s menami. Su tu vysvetlené
zakladné pojmy v tejto oblasti a zakladné pravilitaré sa pouzivaju.

Tretia kapitola obsahuje zakladné informéacie o wagi finakného trhu forex a taktiez su tu
spomenuté jednotlivé Statistické metody, folitorych sa analyzuje spomenuty fitiay trh.

V Stvrtej kapitole je prdca venovand samotnej imm@etacii a pouzitym prostriedkom vo
vyslednom programe. Su tu zobrazené aj ukazky aqbk

V piatej kapitole su spomenuté mozné rozSirenigeays a navrhlalSieho vyvoja aplikacie.

Diplomova praca priamo nadvazuje na Semestralnyektroktorého spracovanie obsiahlo
v&sSinu teoretickejcasti prace. V ramci semestralneho projektu bolaomgka teoreticka analyza
v kapitole 2, oboznamenie sa s obchodovanim nadiman trhu forex v kapitole 3 a navrh systému,

ktory bol potom implementovany.



2  Teoreticka analyza

V tejto kapitole je popisany teoreticky zaklad pgeohatiky vysokofrekvetného obchodovania. Tieto

poznatky vyuZijem neskordalSich kapitolach.

2.1 Vysokofrekvenéné obchodovanie

Hlavny rozdiel oproti nizkofrekveémému obchodovaniu je vysoky obrat kapitalu ¥ipgovo
riadenych reakciach. Je charakteristické vysokynitgm vymen s menSim priemerom menenej
hodnoty na jeden obchod. Obchodnici vykonavaju wdbhchodov za dea s minimom otvorenych
pozicii nechanych cez noc. Stratégia takéhoto tipchodovania ma minimalny savis s tkamiu
dihotrvajucou stratégiou, ktora drzi poziciu dih@krem mozného finamého zisku ma
vysokofrekvelné obchodovanie nasledovné vyhody:

» ZvySena efektivnastrhu
* Pridana likvidita
» Inovacie v informanych technolbgiach

» Stabilizacia obchodnych systémov

Tento typ obchodovania je mozné vykonawa hodin denne. \a firiem, ktoré sa tymto
zaoberaju, sidli v New Yorku, Connecticute, LondyB8@ngapure a v Chicagu. Medzi takéto patria
firmy ako Millennium, DE Shaw, Worldquant a Renaisse Technologies. Pozndme 4 druhy stratégii,

ktoré su uvedené v nasledovnej tekm

Stratégia Popis Typick& doba trvania

o _ Kvantitativne algoritmy pre
Automatické poskytovanie

o optimalne stanovenie ceny <1 minata
likvidity o L
a vytvaranie pozicii
Obchodovanie na baze Identifikovanie obchodného o
L . _ <10 minat
mikroStruktar trhu partnera pomocou sledovania
Obchodovanie na zaklade Kratkodobé obchodovanie _
) L ) . <1 hodina
udalosti zaloZené na \iych udalostiach

Statisticka arbitraz na zaklade
) . odchylok: trojuholnikové
Odchylka arbitraze _ <1 der
vymeny, klasické vymeny

a vymeny poth uvazenia




Prvy spbsob je zaloZeny nal'tem rozsahu dat v priebehwal Na rozdiel od klasickych dat,
ktoré su pouZzité s trathiymi investénymi analyzami, data maju gas dia va&si rozptyl a mézu ky
neregularne rozlozené. Je potrebné& kndispozicii nové nastroje a metodolégie.

Druhy spdsob je zaloZzeny na presnosti signalov.sAksigndly nevyvazené, zisky sa mézu
rychlo obrat’ na stratu, signal musi bgostaténe presny pre spustenie obchodov v zlomku sekundy.

Treti spbsob je zavisly na rychlosti vykonania. ided moznogou, ako toto vykong je
automatizacia pomocou gitacového softwaru. AvSak toto vyZadujelaezrienosti a chyba sa moze
vel'mi 'ahko prejawi.[1]

Stvrty spdsob je najpouzivanejsi a zavisi na sabstjach obchodnika a na jeho rozhodnuti. Ide

o trojuholnikové vymeny, klasické vymeny a vymemylfa uvazenia.

2.1.1 Vyvoj vysokofrekvenéného obchodovania

Pokroky v oblasti vypé&tovej techniky sa zamerali na vykon prikazov v amidvani a znizili drzané
pozicie potrebné pre investicie. Nova inwasii disciplina, tzv. vysokofrekvéné obchodovanie, bola
zrodend, ké& kvantitativne simulécie na trhu sa zakladali ngkyeh suboroch historickych dat.

Medzi mnohymi vyvojovymi trendmi maju najg&i podiel na rozvoji fungovania fin&mych
trhov technologické inovacie. Zafiaco zavedenie obchodovania s cennymi papiermi, ako su
EUR/USD, v roku 1999 narusilo beZné fungovanie mmhustycas, technologické zmeny mali jemny,
ale trvaly vplyv na trh. Za tie roky sa technobb¢ik zlepSila, Ze jej vplyv postupne rozSirovadliku
finanénych analyz, aj rychlaskomunikacie medzi dastnikmi trhu. Tieto zmeny priniesli na trhy
transparentna’s nizsi pdéet tradénych trhovych neefektivit a technoldégie umozniliuraplne novu
sadu arbitraznych prilezitosti.

Pred mnohymi rokmi trhy s cennymi papiermi boliy@dzkované v Uplne manualnom maode.
Na poziadavku finaimej cenovej ponuky sa klient mal obfatia svojho obchodného zastupcu osobne
alebo prostrednictvom kuriérov a neskor prostradoio telegrafu alebo telefénu. Predajca iSiel v
zaujme klienta za obchodnym zastupcom peso a Zmdalceny cennych papierov. Obchodnik ziskal
informécie o trhu od inych brokerov a o ich vymematento proces opakoval dovtedy, pokym klient
ponuku neprijal. Tento proces bol pomaly, poruchafinaréne narany.

Tento komunikany reazec bol nakladny aj nedfalivy. Naludské chyby doplacal kazdy
G¢astnik trhu. To trvalo aZz do roku 1980. Neskor lsiavili prvé elektronické systémy zaoberajlce sa
obchodovanim a boli ihdeohlasované ako revainé. Systémy poskytujuce suhrnné udaje o trhu o
nieka’kych predajcoch a ich vymenach distribuovali rovnaknozstvo informacii dastnikom trhu.
Tieto informacie obsahovali Udaje s vopred schvat@nivermi na obchodovanie medzi sebou
s najlepSimi dostupnymi cenami, ktoré boli zobr@zera systémoch a vytvorili tak djahlivé
informécie a protokoly transakcii. Prvé elektrogickpustenie systému zaviedla New York Stock
Exchange (NYSE), k& vytvorila prikazovy obrat (DOT). DOT bola pristiépten pre oddelenie



Specialistov v NYSE nalahtenie prevadzky v ramci NYSE. Systém s vybaveninyamabbjednivok
sa spustil v roku 1984 s pomocou firmy Nasdag.

Prva plne elektronickd vymena v USA bola zahajen&oku 2000 newyorkskou firmou
International Securities Exchange (ISE). V polovioku 2008 ponukalo tieto vymeny uz sedem
fiiem: ISE, Chicago Board Options Exchange (CBOBY)ston Options Exchange (BOX), AMEX,
NYSE Arca Options a Nasdaq Options Market.

Elektronické obchodovanie vzrastlo z 25 percenemioj obchodov v roku 2001 na 85 percent v
roku 2008. @akéavalo sa, Ze takmer 100 percent obchodovaniaida ykonavé cez elektronické
siete do roku 2010. Technicky vyvoj vyrazne zvyi@hny objem obchodovania. V roku 1923 sa na
NYSE obchodovalo s priblizne 1 milionom akcii zandeatid, ¢o v roku 2003 sa obchodovalo s
priblizne 1 bilibnom akcii¢o predstavuje zvySenie o 1000-krat.

V nadvaznosti na pokroky v oblasti vyiftovej techniky nastal aj rozvoj komuntkeych sieti a
tym padom aj obchodnych vymen. Styk medzi maklésmipostupne prepajal do elektronickych
komunikanych sieti (ECN), ktoré nahradzaju tr&wd likvidné dohody. ECN vyuZivaju sofistikované
algoritmy, ktoré rychlo prenaSaju prikazy a optinédvyriadavaju kupujacich a predavajucich. V
obdobi likvidnych dohdd identita obchodnika a jehikazov zostavaju v anonymite.

Tzv. ostrov je jednym z najgdich ECN, kde sa obchodovalo s 10-percentnym ohjemo
NASDAQ v roku 2002. Na ostrove mdZzu v3et¢astnici trhu zadavaprikazy anonymneCim je
vySSia likvidita na NASDAQ, tym vySSia je likviditaa ostrove, ale v opaom pripade to nemusi
platit. Automated Traded Desk (ATD) je prikladom tmavehaody. Tito dastnici trhu nevidia
identitu alebo obchody inycktastnikov. Tento trh je anonymny.

Obrazok 2.1 znézauje vyslednu distribina sie’ typickej modernej siete zatajucu ECN aj

anonymné Struktary. Zvykne sa vyuZiveasledovné prepojenie.
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Stratégia pomocou "Statistickej arbitraZe" sa statwou hviezdou vo vynosoch. Kesa
rozSirila sprava o vykonoch Statistickej arbitrgeg technika sa stala Siroko popularna a naslddova
neustédle inovacie.Ludia, ktori sa drzali na vysokych poziciach, ziskabjvySSie zisky.
Najviditel'nejSim aspektom tejto &dre bola rychlas Ten, kto bol schopny spustkvantovy model
najrychlejSie, prvy identifikoval neefektivnosthtr a zachytil najwi zisk. Na zvySenie obchodnej
rychlosti sa obchodnici 2ali spolieh@ na rychle poitace, ktoré vykonavaju obchodné rozhodnutia.
Technologicky pokrok umoznil vymenam prispésobesaenovej technologicky - riadenej kultiry a
ponukal pohodiné obchodovanie. Automatizované otbahanie sa stalo znAmym ako "systematickée
obchodovanie" od pdtacovych systémov, ktoré spracuvali run-time data &owmgavali buy-a-sell
rozhodnutia.

Vysokofrekverné obchodovanie sa vyvinulo v roku 1990 v reakdi nozvoj v oblasti
vypoctovej techniky a novych technoldgii. Z pévodnéhatépnu sa vyvinul miliardovo - dolarovy
priemysel. Na zabezpenie optimalneho vykonavania systematického obckmma boli navrhnuté
algoritmy na realizaciu stratégii trédiych obchodnikov. K tomuto roku termin "algoritméck
obchodovanie" sa z¢gjne odkazuje na systematické spustenie prog@sznamena optimalizaciu
buy-a-sell rozhodnuti. Algoritmické obchodovanie zméucit, ako mozno spracovéavadata, aby
vzh'adom k sasnym trhovym podmienkam dili, ¢i sa vykonava objednavka agresivne (ha cene
blizko trhovej ceny), alebo pasivne (na limitnepedaleko od aktudlnej trhovej ceny). TaktieZ je
mozné ukit, ¢i sa obchod uskutmi v jednej transakcii, alebo je vyhodnejSie hadedi? na niekdko
menSichiasti.

Vysokofrekvedné obchodovanie sa stalo metodikou obchodovanianaleinou ako
kvantitativna analyza vloZena dogi@acovych systémov na spracovanie dat a vytvaranieabhgjcth
rozhodnuti pri vysokych rychlostiach a nedrzanbdtbbych pozicii.

Pokroky v oblasti vypg&ove] techniky v poslednych deseciach umoznili plne
automatizované vysokofrekv&mé obchodovanie, zvySenie ziskovosti a vyvolanigimé otadom
d’alSieho rozSirovania technologii. Obchodné oddelsai chopilo Uspor v nakladoch realizovanych v
nahradeni drahych obchodnikov ako zamestnancovnejmékladnymi algoritmami obchodovania
spolu s ostatnou vyspelou vyjtovou technikou. Bezprostrednos presnas vykonu a menej
vahavosti strojov v porovnanilsdskymi obchodnikmi hralo tieZz vyznamnu Ulohu vhradnuti bank
pre odklon od tradnych obchodnych systematickych operécii.

Uspedna implementécia vysokofrekieého obchodovania si vyzaduje aj 3pecifické typy
algoritmov. Su to také, ktoré generuju vysokofrekvee obchodné signaly a algoritmy na
optimalizaciu vykonu obchodného rozhodnutia. Algoyi ukené pre generovanie obchodnych
signalov maju tendenciu Byvda komplexnejSie nez tie, ktoré st zamerané na afiiatiu vykonu.

[1]
Obrazok 2.2 ukazuje prieskum firmy TRADE, ktory aglfuje percento dévodov pre pouzivanie

algoritmov v obchodovani. Okrem uz spominanychdiakt savisiacich s prijatim algoritmického



obchodovania, ako je produktivita a preshobchodnikov, manaZzéri radi zachovavaju aj anonymit
ktoré algoritmické obchodovanie uninge. Utajené prevedenie uminge va’kym investorom skny
ich obchodné zamery od ostatnyctastnikov trhu atym odchyli moznosti na zvySenitkmee

ziskovosti.
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Obr. 2.2 Dévody pouZivania algoritmov v obchodovaod’a prieskumu TRADE Annual
Algorithmic[1]

Systematické obchodovanie sa odkazuje ntgi@mvo riadené obchodované pozicie, ktoré sa
moézZu kon& za mesiac, za de alebo za minutu, a preto méze, ale nemusiygokofrekverné.
Prikladom systematického obchodovania j€itadovy program, ktory beZi denne, tyZzdenne alebo
dokonca mesae, prijima denné kokeé ceny. Vystupom je portfélio generujuce prikazynakup
alebo predaj.

Skutané vysokofrekvetné systémy obchodovania vykonaju cely rad rozhddrako aj
identifikacie podhodnotenych alebo predrazenychngeim papierov, prostrednictvom optimalnych
algoritmov, ktoré su najviac vhodné na ich realiza®ozliSovacia vlastndsvysokofrekverinych
obchodovani je kratkodobé drzania pozicie jedeh alebo aj kratSiu dobu, z¥gjne bez drzanej
pozicie cez noc. Z dévodu ich schopnosti rychlghustenia véSina vysokofrekvetnych obchodnych
systémov je plne systematickych a najdeme aj mhklsystematického a zaravealgoritmického
obchodovania. Nie vSak vSetky systematické a algaké obchodovacie platformy s

vysokofrekvekiné.[1]

2.1.2 Prehrad vysokofrekvertného obchodovania

Krucove vlastnosti vysokofrekvéného obchodovania su:

* Rychle spracovanie dat



» Vysoky kapitalovy obrat
» Vstupy a vystupy na pozicie ibadas dia

e Algoritmické obchodovanie

Rychle spracovanie dat a vysoky kapitalovy obraflepdie vystihuja vysokofrekvené
obchodovanie. Identifikdcia malych zmien v prictegjdeich datach indikuje signély na otvorenie a
zatvorenie pozicie. Samotny pojem "vysokofrekire®! sa odkazuje na rychle vstupy a vystupy z
obchodnych pozicii, ktoré sa drzia nanajvys jedsn d

Vstupy a vystupy na pozicie ibadas dia vo vysokofrekvetnom obchodovani st z dévodu
uspory kvoli prevadzkovym nakladom. Uzavretie pmzita konci kazdého obchodnéhmadaktieZ
znizuje riziko vyplyvajuce z pasivnej pozicie cexrn

Napokon algoritmické obchodovanie je nevyhnutnoucasidu vysokofrekvetnych
obchodnych platforiem. Neustdle vyhodnotenie kaadéiku s novymi (dajmi oddelenych
milisekundami, spracovanie informdcii o trhu a ety@ité vytvaranie obchodnych rozhodnuti nie je
vhodné préd’udské vnimanie. Cenovo dostupné algoritmy moézZinpaij rychle, efektivne a niekedy aj
bezcitné rozhodnutia, ktoré su vSak vyhodné. Jddere casovy Udaj, ktory obsahuje hodnotu
ponuky(bid) a hodnotu dopytu (ask). Tieto tiky p@dzaju neustéle za sebodase a prindSaju nové
hodnoty.

Vysokofrekverné obchodovanie je relativne novy pristup k investau. Je mozné ho popfsa
réznymi spbsobmi. Technické obchodovanie je naazfikitechnickej analyzy, ktorej tmm je
identifikovat’ pretrvavajace zmeny cien padvzorcov. Technicka analyza mdéze nd&mva’, Ze cena
je prilis vysoka alebo prilis nizka iddom k predoslej trajektorii. Technické obchodogapotom
znamend nakup bezpgich cien, ktoré su povazované za priliS nizkelaotkchnickej analyzy
a predaj zabezpenych cien, ktoré su povazované za prili§ vysole&hiicka analyza je pouZitéh
pri akejkd’vek frekvencii a méze bydokonale vhodna na vysokofrekweé obchodné modely.

Fundamentalne obchodovanie je zaloZzené na fundameptnalyze. Tato analyza vychadza
z cenovo rovnovaznych urovni vychadzajucich z dwsgah informacii a tedrie ekonomickej
rovnovahy. Rovnako ako u technického obchodovaiiadamentalne obchodovanie tiez znamena
nékup bezpenych cien, ktoré boli povazované za prili§ nizkgowere k ich analyticky stanovenym
zakladnym hodnotdm a predaj bespgch cien, ktoré su povazované za priliS vysokéndko ako
technické obchodovanie, fundamentalne obchodovanigZe by tieZz pouZité pri akejkivek
frekvencii, aj k& tvorenie ceny alebo mikroStruktarnginky mézu v konénom dosledku vias
k cenovym anomaliam na ultravysokych frekvenciach.

Vyznam kvantitativneho obchodovania &pa na rozhodnuti o ndkupe alebo predaji, ktoré je
zaloZzené na vedeckych principoch. Tieto principyzundy na zaklade fundamentalnej alebo
technickej analyzy alebo m6zutbygaloZzené na jednoduchych Statistickychialroch. Hlavny rozdiel

medzi kvantitativhou analyzou a technickou alebm&mentalnou je v tom, Ze kvantitativha pouziva
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malé alebo Ziadne rozhodnutia Padvliastného uvazenia. Fundamentalni analytici mézkona’
rozhodnutia poth vlastného uvazenia a technicki analytici mézievidbzne podoby analyz, ktoré su

uvedené v grafoch.[1]

2.2 Elektronickd komunika éna sie’

Elektronicka komunikéna si¢ (ECN) je typ pditacového systému, ktorylahtuje obchodovanie
finanénych produktov mimo badrz. Primarne produkty, kteééobchodované na ECN su akcie a meny.
Prva ECN, Instinet, bola vytvorena v roku 1969. E@WsSuje konkurenciu medzi obchodnymi
firmami zniZzenim trans&kych nakladovgéo umo#iuje klientom plny pristup k ich prikazom. ECN su
niekedy ozn&ované aj ako alternativy obchodnej siete ako nastravykonavanie obchodov, kde sa
odohrava najviac vymen a prikazov v ramci obchodi@va vymennymi kurzami. Na tejto sieti, ak
zlyha technika alebo spadne server, zdkaznik ni@zelbjednavku zariatlicez telefon.

Ak sa obchoduje na ECN¢astnik musi by priamo zainteresovany do obchodu alebo musi ma
Gcet u brokera, ktory poskytuje priamy pristup k admbbvaniu. ECN predplatitelia mézu vsttigio
obchodnej siete cez viastnydiacovy terminal alebo si®vé protokoly. ECN potom spojtastnikov
Z oboch stran obchodu, aby mohli vykoisaoje prikazy.

Niektoré ECN m6zu ponukKad’alSie funkcie pre predplatitev, ako je napr. pristup k celej
"book" ECN, ktora obsahuje dolezité Real-time trddaje o fbke obchodnych zaujmov.

Podobne ako ECN sa taktieZz da obchodguapri tzv. "retail brokerage”, kde skér obchoduju

drobni investori nez inStitucionalni.

2.3  Maloobchodné sprostredkovanie

Maklérstvo, ktoré primarne sliazi drobnym investoroneZ inStitucionalnym investorom, je
ozna&ované ako maloobchodné sprostredkovanie nazyvanétail’r brokerage”. V&ina
maloobchodnych maklérskych firiem ma rozsiahlu® gi@bdaiek. Registrovani zastupcovia, ktori
pracuju na trhu takymto spbésobom, obchoduju prisanondividualnymi investormi a ponukaju
investicné poradenstvo. Existuju Styri druhy poradenstianvto sektore. Narodné firmy, poskytujdce
piny servis, su dhibené u investorov, ktori Ziadaju o pomoc pri fitrm planovani. Existuju aj
regionalne firmy, ktoré tiez poskytuja plny servis, dominuji svojou pritomnésu v ugitych
geografickych trhochDalSou skupinou st makléri, ktori prevadzkuju svapehody vyléne online.
Tito obchodnici obchodujdasto a poZaduju nizke ceny. Poslednou skupinoubshoalnici, ktori
kombinuji svoje obchody pomocou pélek s online transakciami. Takito makléri su doba
poradenstvo pri obchodoch. VyuZivaju infokmé technolégie na vybavenie transakcie medzi
kupcom a predajcom. Akciové trhy funguju akolkée aukcia a jednotlivé obchody prebiehaju

v miestach, kde sa ponuky najvys3ej a najnizSey geetinaju. Makléri hadaju najma tieto ponuky.
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Bez nich si musi obchodnikldda tieto ceny a obchodnikov sam. Pri obchodovanikyio
maklérmi je vSak riziko, Ze pod vaSou identitou bbpdevadzkovasvoje obchody.

Rozdiel medzi tymito dvoma spdsobmi obchodovaniacisp v tom, Ze makléri obchoduju
s oboma stranami, zafigo ECN protistrana obchoduje len s vami. Vyhodouzge pri obchodovani
cez maklérov je mozné obchoddvéen s malouciastkou péazi. Vedia vSak, akd je stratégia
obchodovania, a z kazdej straty jedtegdruhej strany maju zisk. ECN je ako medzibankeie.
Nerobi sa obchod proti obchodnikovi, takZze nie ggrgbné manipulovas cenou. Konsoliduju
bankové ponuky a ukdZzu najlepSie ponuky a dopydyélk) k dispozicii. Rozpétia (spready) su
mensSie, ale musia sa zapfgprovizie. Ak sa obchoduje denne na ECN, je toiéepgiretoze je ovia

jednoduchsie pre maklérske firmy manipuldgacenami v kratkodobom horizonte.[12]
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3 Finanény trh Forex

V trhovej ekonomike finatny trh predstavuje vrchol ostatnych trhov. Neexesgkonomicky subjekt,
ktory by sa nenachadzal duna strane ponuky alebo dopytu po niektorom z WdtmtmnozZstva
finanénych nastrojov. Finamy trh méZeme definovaako trh, na ktorom finami sprostredkovatelia
prostrednictvom finamych néastrojov a mechanizmu zabeapé pohyb kratkodobého,
strednodobého a dlhodobého kapitdlu medzi jedryotlivekonomickymi subjektmi v narodnom
i medzinarodnom meradle. Medzinarodny fitxajh trh predstavuje systém nastrojov, institlcii
a mechanizmu, prostrednictvom ktorého dochadzahihpo kratkodobého a dlhodobéhanpgného
kapitdlu v medzinarodnom meradle. Medzinarodny rigng trh umo#uje zvySeny tok vzacnych
peiaznych prostriedkov smerom k ich najproduktivneiievyuZzitiu. Vd’aka globalizacii finatnych
trhov sa objem kapitalovych pohybov po celom sustavine zvySuje¢o umoziuje rast produktivity
jednotlivych firiem krajin, regiénov avedie to wh&nom dobsledku k ekonomickému rastu
v medzindrodnom meradle.[16]
Forex, cize foreign exchanges, ozfmwany tiez ako Medzindrodny devizovy trh, carne
obchodovanie s cudzimi menami. Na Uvod treba payemaForex vlastne nie je burzovym trhom v
pravom slova zmysle. Forex je zjednoduSene celogaesi¢’, ktora je prepojend najmodernejSimi
prostriedkami komunikacie. Ide o systém, ktory erdie prepaja banky, pés/ne, investiné fondy
a brokerské spotmosti, ktoré zdruzuja individudlnych investorov.hlcspol@énym prvkom je
vyuzivanie mechanizmov, ktoré uniiodl zhodnotf investicie v zavislosti na pohyboch predmetu
forexového obchodu - meny. Forexovy obchodnik §la teaky obchodnik, ktory sa rozhodne zataba
na pohyboch konkrétnych mien, resp. vzajomnychdwmedzi menami.[10].
Forex je medzibankovy trh a taktieZ aj cezhtayitrh, kde sa obchoduje 24 hodin denne a 7 dni

v tyZdni. Jadrom su centralne banky, koénérbanky a investiné banky. O cenach na zahkanyich
devizovych trhoch rozhoduju do zmj miery medzibankovidgastnici. Je to naj\¥&i a najlikvidnejsi
trh na planéte s dennym objemom obchodov pribliZree bilibnov dolarov. Medzi hlavné meny,
s ktorymi sa najastejSie obchoduje, patria USD - Americky dolar,REUEuUro, GBP - Britska libra,
JPY - Japonsky jen, CHF - Svajrsky frank, CAD - Kanadsky dolar, AUD - Austréyskiolar
a medzi hlavné menové zmeny patria EUR/USD, GBP/UBBD/CHF, USD/JPY, USD/CAD,
AUD/USD. Obchodovanie s tymito menami zigdn ndkup alebo predaj. Vymenou pri jednotlivych
paroch sa neotta hodnoty ndkupu a predaja, ale sa hodnoty @itgd pomocou inverznej funkcie.
Na tomto trhu sa obchoduje ikieNajviac vymen sa realizuje v Londyne. Forex jémieobl’ibeny
z viacerych dévodov:

* Masivna likvidita (dostasa do a z pozicie) je bezproblémova

» Plati sa iba za rozpatie

« Ziadne prekazky pri obchodovani
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3.1.1 Historia Forexu

V minulosti bola takmer kazda mena viazana s nejdkaickou komoditou. Najviac pouzivanymi
boli kovy a obzvlas potom striebro a zlato, z ktorych byvali najro&iejmeny ako platidla tvorené
napr. zlatky, strieborné a pod. Striebro dokoncaninulosti predstavovalo takmer vsetok obeh
kovovych paéazi v Eurépe a to platilo aj v Azii takmer do kort@ stordia. Zlato bolo pouZzivané
d’aleko menej, najma neskor pre transakcikydodndt. Meny sa menili pomocou vymenného kurzu
medzi striebrom a zlatom. Ten bol¢ginou ponechany Yaému trhu a niekedy &eny dradmi. Ak
bol ukeny zakonny pomer, musel nevyhnutne vznikiar. bimetalicky systém, za ktorého existencie
bola autorizovand mincd pripravena na poziadanie komikek zameni striebro alebo zlato za
mince v utenej nominalnej hodnote a vcéenej vahe a rydzosti. Takto teda vyzerali menyta ic
vzajomné vymeny az do 19. stoia.

V sedemdesiatych rokoch 19. st&ieo nastava prakticky v celom svete, vratane Spajeny
Statov americkych, poz¥oy presun k takzvanému monometalickému zlatému datan, t.).
Standardu, pri ktorom je len cena zlata zakonnaostnda. Zlato sa teda stdva hlavnym cennym
kovom, ktory slizi na krytie hodnoty jednotlivychen a ktoré zarovesluzi ako hlavné voditko pre
vymeny jednotlivych mien. Vyrazné oslabenie vyznavédaby zlata a p@zi sa vSak dostava po |.
svetovej vojne, a todaka tzv. Standardu zlatej devizy, ktorého téplbol zavazok vlady vymeti
jej peniaze bdi za zlato alebo cudziu menu, ktora je zaménéeza zlato. V tento moment teda
dostava vymena jednotlivych mien novy rozmer - i€ ja potrebné metiicenu priamo za zlato, je
mozné meni jednu menu za ind, ak je takato mena zambmitea zlato. Toto je vyrazny posun k
zmene mien tak, ako ho pozname dnes.

DalSie oslabenie ulohy zlata pri vymene jednotlivjsien sa deje ku koncu Il. svetovej vojny
pri tzv. Bretton-Woodskej dohode (zakladajuca Medmdny menovy fond). Tato dohoda poZaduje
konvertibilitu mien za zlato iba pre USA a len pankajSie dely. Poda pévodnycklankov dohody
bol medzinarodny menovy systém zaloZeny na relatipevnej parite miertlenskych krajin
navzajom, pdom garantom celého systému bol americky dolar deéiny svojim zlatym obsahom.
Ide teda ad’alSi vyrazny krok k vzdjomnej vymene mien jedngttiv Statov tak, ako funguje dnes.
Dohoda znamenala mimochodom koniec nadvlady bjitikey a novodoby pdiatok nastupu
amerického dolara. Neskér v decembri 1%#nky Bretton-Woodskej dohody podpisalo 29 viad,
vratane vtedajSej viadseskoslovenskefim dokument vstpil do platnostieskoslovensko neskér z
fondu vystupilo a znova sa stalo jetlenom az v roku 1990.

Uplne posledna vazba medzi zlatom a menou bolanpaiplne prerusena prezidentom
Richardom Nixonom, zndmym a spajanym skér s vojowietname a aférou Watergate, a to 15.
augusta 1971. Prezident Nixon odmietol plramericky zavazok, vyplyvajuaci z dohody o
Medzindrodnom menovom fonde, predavéato cudzim centralnym bankam za 35 dolarov zauun

hoci mal dolar v tej dobe inG hodnotu. TerajSiaecelata sa pohybuje niekde asi 420 USD za tréjsku
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uncu. Suaviselo to jednak s celkovym ekonomickymojgm vo svete, jednak s posunom teoretického
myslenia od prevladajuceho keynesovho modelu k tdonej doktrine a s jeho ustélenim v ekonémii,
ktora sa snazila vybeta oboch modelov to najlepSie a &telné. Akcia prezidenta Nixona bola eSte
urychlena vinou inflacie, ku ktorej doslo v USA 0.6okoch 20. stor@a. Odvtedy teda kazda §&ia
krajina prijala nezmenitay papierovy Standard ako systém, ktory je povaZpvealalej za systém
trvaly. Tak teda vznikol systém vymen jednotlivyroien tak, ako ho pozndme dnes.

Samotny trh Forex (spravnejSie International Irt@fbForeign Exchange) bol zaloZeny v roku
1971 a z&al fungova na baze pevnych devizovych kurzov jednotlivychrmRrvymi &astnikmi trhu
(obchodnikov s cudzimi menami) sa stali centralaekip, nadnirodné bankové domy a vyznamné
investiné spoldnosti. AvSak napriek tomu svetudslej chybala potrebna déveracvamerickému
dolaru. Tento postoj viedol k fiSkalnej nezodpowvesth jednotlivych Statov a mnoho krajin, najméa
Svajiarsko a Spolkovéa republika Nemecko, bolo zahltengemami americkych doléarov. 1.3.1973
bol tento trh z dévodu nadmerného zbavovania saiekeho dolara oficidlne uzavrety vSeobecnou
dohodou medzi hlavnymi¢astnikmi trhu - jednotlivymi narodmi. Systém pevihyevizovych kurzov
sa skratka zratil. Zgla tym ale nova éra medzindrodného devizového (@htym aj Forexu) v
dnesnej podobe.[10]

Od roku 1990 investné banky boli schopné zigkaristup k brokerskym sfam. V sidasnej
dobe miesto a vymena devizovych prostriedkov tvdeato decentralizovany a neregulovany
mechanizmus. Decentralizované obchodovanie s cutizmou ma dva hlavné désledky a to absenciu
uréenej ceny a absenciu vysky vymen.

Absencia jednotne pevnej danej ceny v danom okajpeifpuiamym désledkom decentralizacie.
Obchodnici prijimaju rézne informacie a ceny. T@omozné v stasnosti vyuzi ako arbitraznu
prilezitos’ u vysokofrekvetiného obchodovaniaDaldim dosledkom decentralizacie je, Zze obchod
s neutenou vékog'ou objemu v danej dobe v cudzej mene sa neda zweali Na tomto trhu su tri
typy hr&ov s odliSnymi ciémi: vysokofrekversni obchodnici, dlhodobi investori a korporacie.
Hlavnym ci¢€om vysokofrekvetnych obchodnikov je zachytmalé zmeny cien gas dia. Hlavnym
cielom dlhodobych investorov je zigkazisk z globalnych zmien. Napokon, hlavnym loi@
podnikovych manazérov v korporaciach je &jpe zaigsovanie cezhradnych tokov proti
nepriaznivym pohybom mien. Napriklad kanadska fiqpnedavajuca v Spojenych Statoch sa moéze
rozhodndi, Ze spravi vymenu medzi USD / CAN. [1]

AZ do nedavnej minulosti bol medzindrodny menovii pre Siroki obec investorov,
obchodnikov a predovsetkym pre rad individualnydujemcov finatine nedostupny. Minimalne
finanéné naroky si totiz priemerni investori nemohli dib¥o Forex tak bol trh prakticky pre
oby¢ajnych obchodnikov nedostupny. Avsak situacia sandticky zmenila. Celosvetové politické a
hospodarske zmeny dali mozZiogniku novym dastnikom trhu, ktori sa regrutuji zo sekundarnych
bank, poisovni, finarfnych spold@nosti a brokerskych spdloosti, a ktori ¥aka marginovému

(zdlohovému) obchodovaniu na principe leverage Wp&lkristupnili trh aj ostatnym investorom.
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Tento podiel menSich¢astnikov trhu (drobnych individualnych Spekulantea) znane rozSiril na
prelome tisicréia a na’alej rastie. Obrovsku zasluhu na tomto fakte mé&@réetkym rozvoj
informatnych technologii a globalizacia trhov.[1] Denné atigrsa pohybuja okolo 1,9 bilibna USD a
v niektorych @goch vyrazne presahuju aj hranicu 2,2 biliéna USD] [

Cesta k forexovym trhom tak, ako ich pozname dnelola teddahka a znamenala dlhy vyvoj
v histérii mien a sp6sobe ich vzajomnych vymen. DjeevSak trh s medzindrodnymi menami jeden z

najlikvidnejSich trhov na svete a teSicéa d’alej, tym viac SirSej pozornosti alalbe.

3.1.2 Obchodovanie na trhu Forex

V tejto ¢asti sU rozoberané pojmy, ktoré su délezité prihodovani na tomto trhu a priamo alebo

nepriamo ovplyxiuju stratu alebo zisk 2astnenych.

Rozpétie (Spread)

Rozpatie- je to rozdiel medzi nakupnou a predajnou cenauloBne, ako k& sa kupuje euro alebo
dolar v banke alebo v zmenarni, tak na tabuli sédemé nakupné a predajné ceny a rozdiel medzi
tymito cenami o je profit banky alebo zmenarni) tvori vySSie umedl rozpéatie. To je u jednotlivych
brokerov v#&Sinou pevne dané a predovsetkym na rozpéati &posdi profituju. Vo Forexe plati jedna
v8eobecna zasada - rozpatie je priamo Umerné likvideny. Preto pre najviac obchodované pary
EUR/USD a USD/JPY plati, Ze maju nizke rozpatibgleh likvidita (zaujem o kapu alebo predaj) je
vysoka. Oproti tomu horSie likvidné menové pary imaysoké rozpatie. Napr. britska libra (GBP) a
Svagiarsky frank (CHF) su pomerne likvidné diel meny, ale rozpatie u menového GBP/CHF je 10-
12 bodov. Tento pér nie je vyznamne obchodovangpBiie ma na Forexi pre investorBisovy
vyznam. Vyznamne sa podlee na obchodnikovom zisku alebo strate. Preto kaddgstor voli
brokera, ktory ponuka najmensie rozpatia. U vy3siedenych hlavnych menovych pérov, teda
EUR/USD a USD/JPY, je obvyklé rozpatie prigich brokerskych spotaostiach 3 bodyDalSie
vel'mi likvidné pary ako GBP/USD, USD/CHF, EUR/JPY, USBD a AUD/USD maju obvykle
rozpatia medzi 4 - 5 bodmi. Jeden bod (niekedy &mvemy ako pips alebo point) je matematicky
0,0001 nejakej jednotky. Ak je kurz napr. EUR/USR340, potom kurz 1,2339 je o jeden bod nizZSi
a napr. kurz 1,2343 o tri body vy3Si.[9]

Ponuka / dopyt (Bid / Ask)

UZ skér bolo spomenuté, Ze Standardnou jednotkaiharovanou na trhu Forex je bod. Hodnota
kazdého bodu je vyjadrerzgslom 100 000 (sto tisic). Napr. u paru EUR/USD ete (predavate)
100 tisic EUR, u GBP/USD 100 tisic libierdatPrvd uvedena mena péaru sa kupuje (Buy) alebo
predava (Sell). Druhad mena sa v épg pozicii predava alebo kupuje. Hovori sa tomoys@ (bid),

t.j. poziadavka v zmysle ndkupu, a dopyt(askpbpuka v zmysle predaja.[9]
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Obchodnik mbéZe zaddimitné zakazky kedykitvek, ak je rozpétie medzi ponukou a dopytom
vysoké. Toto rozpatie mbze tywySSie ako vynosy z bezvykonovych objednavok miupnych
poziciach, ktoré su ako limitné prikazy. Pri tychinitnych prikazoch j&astejSie vysSie rozpétie ako
pri trznych vékych obchodoch. Podiel zadavania obchodov sa faktegySuje s v&Sim rozpatim

medzi ponukou a dopytom.[1]

Poplatky

Poplatky- Pred Styrmi - piatimi rokmi boli poplatky pri obodovani na Forexi povazované za nutné
zlo, s ktorymi sa musel individudlny investor vygpda’, a hlavne si na ne zargbiTeraz v3etky
skutatne renomované brokerské spmiosti obchoduju zasadne bez poplatkov pri rozpétiatoré
boli uvedené vysSie. Poplatky v roznej vysSkedujiil v&Sinou uz len sprostredkovatelia. Btak, Ze
su poplatky tajne premietnuté do rozpatia (firma@me napr. rozpétie na EUR/USD 5 bodov a napr.
na par EUR/JPY 6 bodov), alebo maju stanovenu pé&wastku za 1 bod v rozsahu od 3 do 35 USD.
Tento postup znamena, Ze pri vy§Som rozpati, nebbjgklé, idi navySené rozpatia naetl
sprostredkovat®v, rovnako ako pevné€iastky za bod. Ro6zne poplatky, a hlavne ich vysku,
zdévodiuju samotni sprostredkovatelia &egtejSie kvalitnym servisom, ,zamnym* zarobkom
klienta, softwarovou podporou a analyzami trhu mdar posielanim mailovych sprav o trhul’at
Pritom vSetky tieto informécie a Udaje sU beZnetuign® na serveroch kazdej solidnej brokerskej
spola@nosti a véakrat eSted’aleko viac.[9] Preto je lepSie, ak sa vybera brpkéory si poplatky

neltuje.

Prikazy

Broker si m6ze nastat/urcité limity, ktoré mu indikuju, Ze dany obchod jehodny resp. nevyhodny.
Existuju dva druhy prikazov. Prvy je STOP ordegritznamend prikaz na kupu alebo predaj ke
jeho cena prevysuje tité miesto. Zaisti sa tak &ia pravdepodobnéglosiahnutia vopred vstupnej
alebo vystupnej cengo obmedzuje stratu investora. Akonahle cena préeytdato limit, stop prikaz
dava pokyn na vykonanie obchodu. Druhy prikaz j®IIl order, ktory znamen& prikaz k nakupu
alebo predaju ¢itého p@&tu za stanovenu cenu alebo za lepSiu. Limit ordeoni investorovi

obmedzi’ dobu obchodovania. Ak tato doba vyprsi, obchoeh&2e po jej prekreni zrus.

Kniha (Book)

e s

zapiSu na tzv. top of book. Tieto ceny sa neugtédpisuju a su to najlepSie ceny, s ktorymi sa

obchoduje.
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3.2 Rozpatie

Na niektorych burzich hraju délezitu Glohu broké&tpri obchoduju s réznymi cenami. Poskytuja
rézny zaujem o kupu alebo predaj tym, Ze su keblydo pripraveni na realizaciu takéhoto obchodu,
ak hocikto ma » zaujem. Likviditou sa mysli schopnopreda alebo kupi vel’ké mnoZstvo peazi
tej ¢i onej meny rychlo a anonymne. Ako odmenu si obalfi@dripisuju monopolné prava na zmenu
ceny ponuky alebo dopytu (bid/ask). Nakupuju naeceonuky (bid price) Pb a predavaja za vyssiu
cenu dopytu (ask price) Pa. Rozdiel medzi Pa -&Phazyva rozpéatie (spreadp je primarny zdroj
kompenzéacie medzi obchodnikmi na trhuc$iéou je toto rozpatie malé a pohybuje sa medziyjed
az troma bodmi.

Existencia tohto rozpatia, hoci aj v malej mieré, va’a dosledkov pri vlastnostiach navratnosti
v ¢asovych radach. Pomocou modelu Roll by makarzy predpokladané uspokojenie stanovena cena

na trhu potia nasledovného vahu
P=R*+1 S
t— It t 2

kde S = Pa — Pb je rozpatie medzi ponukou a dopy®jrje ¢as fundamentalnej hodnoty aktiva gl
sekvencia nezavislych binarnych ndhodnych premdmeyovnakymi pravdepodobri@sni. | mbéze
byt interpretovany ako indikator poradia, | znamenéidtizaciu ndkupu a -I predajnu inicializaciu.

Alternativhe méze kymodel napisany ako

+3s pravdepodobnostou 0.5
P=R+ 1 ¢
—3S pravdepodobnostou 0.5

Ak nie je Ziadna zmena wpotom je mozné pozorovgroces zmeny

APt = (it — It — 1)
Predpokladajme, Ze zakladna cena jeé rovnaka ako (Pa + Pb) /2 . Potom pre rBbZeme
predpokladé hodnotu ceny Pa alebo Pb. Ak predchadzajuca peanéo cena je Pa, potom
nasledujlica skimané cena jellmezmenend, alebo mensia ako Pb. Pa®nje nulova alebo rovna
S. Pri rozpéati nastava negativny efekt, ak S = Pa > 0. Je to zaujimavy pripad pre fitraé Studie.
[14]

3.3  Arbitrazne prilezitosti

Pod pojmom arbitrdZ rozumieme nakup alebo predafych prostriedkov a siasne vymenu tychto
prostriedkov opé&nym spbsobom s diem vyuZzi’ malé cenové rozdiely medzi trhmi. V praxi je to
vyuzitie vyhody rozdielu cien medzi dvoma aleboceigymi cenami na trhoch. PouZitie kombinacii
ponuky nakupu a predaja, ktoré sa vyuZivaju priogepn nerovnovadhe, mbze znamenzsk pri

rozdiele medzi trhovymi cenami. Medzi akademikmamena arbitraz transakciu, ktora ndsah
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negativny cenovy zisk v Ziadnom stave a pozitivmnowy zisk v aspo jednom stave. V
jednoduchych terminoch sa to da nazwveznos zisku pri Ziadnom riziku a pri nulovych nakladoch.
V beznom pouzivani arbitraZe, ako je napr. Stakidtarbitrdz, sa mézeakava’ zisk, ale mézu

taktiez nasté aj straty. V praxi existuje vzdy &ité riziko v arbitrazi, niektoré mensSie (napr. ako
kolisanie cien klesajucej ziskovej marze), niekteééSie (ako devalvacia meny). Existuje viacero
druhov arbitrézi. Patria medzi ne:

* spojita arbitraz

e arbitraz dihopisov

e arbitrdz depozitov

* regula&na arbitraz

* telekomunik&na arbitraz

» arbitrdZ zaloZena na udalostiach

» Statisticka arbitraz

Arbitrazna prilezitos prindsa, ak je to mozné, bezrizikovy zisk. V ided@h finarinom trhu, v
ktorom vSetci investori disponuju rovnakym ¢pam informacii a v ktorom vsetci investori mézu
reagovd okamzite, by nemalo dochadzk arbitrdZnej prilezitosti. Inak by sa kazdy inwessnazil
realizova’ bezrizikovy zisk okamzite. Vysledné operacie byeniti ceny prislusnych finamych
nastrojov tak, aby arbitrazna prileZzifogmizla. Predpokladom dokonalého figagho trhu je
dostaténé ucgenie hodnoty buddcich obchodov arovnako aj niéktercenie cien v tychto
obchodoch. PredovSetkym nie su potrebné Ziadnenmasittké modely a finaimé nastroje. Aby vSak
bolo mozné uiit hodnotu ceny, je potrebné thaiac nez len ekonomické predpoklady. Podrobné
matematické modelovanie sa stava nevyhnutnou méédiu. Kazdy matematicky pristup vSak musi
byt v stlade s witymi zakladnymi arbitrdZnymi wahmi.[2]

Vysokofrekverné data otvaraju uplne noveé oblasti prieskumu &toié spravanie tychto dat
nemdze by pozorované na nizSich frekvenciach. Celkova $ilediso celkovom spravani Gdajov,
nazyvana ako zname fakty, pomaHade zvlaStnosti vysokofrekvemych dat. Finatné Gdaje su
obvykle analyzované pomocou odoziev. Odozva (r¢tigrrozdiel medzi dvoma po sebe iducimi

cenami a je normalizovany pkadskorSich Urovni ceny.[1]

3.3.1 Statisticka arbitraz

Tato metdda sa stala sa viac ddomyselnejSia aikofranejSia pri pokroku modernej techniky, ale rata
aj s rozumnym nakladanim prostriedkov. Termin stiakk& arbitrédz (stat-arb) bol prvykrat pouzivany
v roku 1990. Metody Statistickej arbitrdZe siahajll prvého systému obchodovania s vymennymi
parmi od starych modelov az po né&mé, dynamické, nelinearne modely, pouZivajuce t&ghn

vratane neuronovych sieti, viniek, fraktalov. NeSkayvoj sa uz skladal z kombinacie obchodnych
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skusenostid’alSsich empirickych pozorovani, experimentalnychlyana teoretického nahliadnutia od
inZinierstva a fyziky.[3]

Tato technika je modernd a podobna stratégii tegbpianalyzy, ktora vyuziva maximalnu
vysku a fibku, a v danom okamihu vynesie dve Standardné dkiclmkolo jednoduchéhoikavého
priemeru ceny. Napriek nedavnejlkej popularite tejto stratégie, prevladalaenylnych predstav
o tejto technike. Vo svojej podstate Statistickditedz sp@iva priamo v dolovani dat. Analytici
preosievaju viké objemy historickych déat s ¢em identifikacie vSadepritomnych Statistickych
vztahov. Kritickym bodom v procese identifikacie j¢ ¥e@ vrah ma mé aspa 90 percent Statistickej

Akonéhle je detekovany vyznamny Statistick§atz, model Statistickej arbitrdZze obchodovania
je postaveny na nasledujucom predpoklade: ak wkikd’vek okamihu je poruseny Statistickyt'ah,
znamena to vratenie jeho prirodzenej historickeyvae a obchod by mal Byrealizovany tzv.
vracajucim sa smerom.

Stupeé poruSenia historického tahu je mozné merapod’a pdaitu Standardnych odchylok
vzt'ahu vzdialenych od historického priemeru hodn&tyéicharakterizuju ¥ah. Napriklad cenova
hladina USD/ CAD stupne od odchylky dvoch alebaeigch Standardnych bodov nad jej priemerné
historické ceny, napr. s hodnotou USD/CHF v kratk@asovom obdobi, stratégia Statistickej arbitraze
predpoklada, Ze mozZno nastane neobvyklkywe@ohyb USD/CAD. Tym padom obchodné stratégie
nariad’uja vstup do kratkych pozicii v USD/CAD. Ak sa takbbchoduje, stratégia zachytava zisk.
Inak stratégia dosiahla stratu.

NajbeZnejSie stratégie Statistickej arbitrdze, &ktsa vykonavaju len na zaklade Statistickych
vztahov, produkuju realne vysledky, ale tieta’alzy m6zu by ¢asto len ndhodné alebo sfalSované.
Klasickym prikladom takéhoto podvrhnutéhotatau je rozvoj firmy wWase. V3etky verejne
obchodované firmy rastuéasom a zarowevztah produkuje vysoko vyznamné Statistické zavislosti
Je vSaklazké predpovedaudice hodnoty akcii.

Vysokofrekverna Statistickd arbitrdZ na zéklade ekonomickych etad predpoklada dlhsiu
trvacnos, pretoZze je zaloZzena na pevnych ekonomickych jpaoh. Stratégie Statistickej arbitraze
ukazuju odchylky v ekonomickych rovniciach a mé3t pouzité fundamentalne modely arbitraze v
tom, Ze sa vyuZivaju odchylky zo zakladnych ekormdggh principov.

Spolainosti, ktoré ovplyiuju trh, méZu patti do rovnakého sektoru, a preto sa musi reagova
na zmeny v celom Sirokom trhu. Ceny sa liSia v kaidkamihu a nemaju pevne stanovend hodnotu.
TaktieZ podia Statistickej arbitraze mdZze tbpbchod uzavrety pre jednu stranu vyhodne, pre(druh
menej a v praxi to mdze tyaopak.

Devizové trhy maju radu klasickych modelov, ktorg wyuzZivaju. Aplikujd sa modely
trojuholnikovej arbitrdZze a modely nekrytej arokpparity. Ostatné zakladné devizové modely, ako je
napriklad model flexibilnej menovej ceny, modelkapej menovej ceny a model portfélia, mdézu by

pouZité na ziskové obchody v Statistickej arbitraZi
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Trojuholnikova arbitrdz vyuziva dasné odchylky z cien v troch devizovych krizochprna

EUR/USDnakup trhuX ponuka trhu USD/CADyakup trhu - AK je na trhu poziadavka EUR/CAD a je
nizSia, nez vlastna ponuka pre EUR/CAD, stratégtaja nakupf na trhu EUR/CAD, predavlastné

EUR/CAD, ¢aka’ na rozdielne ceny trhu a potom zachytaxisk. Rozdiely medzi trhovou a vlastnou
ponukou by mali by dostaténe vysoké, mali by prekofiaaspa dve rozpatia - na EUR/USD a na
USD/CAD. Cena USD by mala BypouZita v rovnakontase. Dokonca aj malé meSkanie o jednu
sekundu moZze tento vysledok vyrazne natuBiastava to v malom okamihu pri nepozorovanych
obchodoch, ktoré ovplywju ceny v pozadi.

Nekryt4 Urokova arbitrdz, ktora najlepSie predpdélameny vymennych kurzov cudzich mien,

sa riadi pomocou nasledovného vzorca :
1+k=QQ+1)[St+1d/ S
kde i je jedna peridéda urokovej miery na domacich diapgeh trhoch, # znamena jednu periddu

urokovej miery na domacich depozitnych trhoch vigad v cudzej mene a [ ¢ag’ ceny na forexe

jednej jednotky v zahragmej mene vyjadrenej v jednotkach domacej meny. Nalpdoméaca mena je

USD a zahraiina je CHF, dostavame nasledovnyaiz

1+i usp= 1 +t,cHF) [St+1,cHRusD ! S,cHFUSD

[1]

3.4 Fundamentalna analyza

Fundamentalna analyza sa snazi predpayedigym sp6sobom ovplywju pohyby kurzu (akcii,
komodit alebo meny) ekonomické a hospodarske gdatitické a celospokenské situacie. Postup
progndzy sa odohrava Standardne v troch krokoch :

1. Globalna analyza - skiima hlavne celkovu hospod&tkaciu

2. Analyza konkrétneho subjektu - skima hodnotu akaimodity alebo meny

3. Oborova analyza - skima tendencie vyvoja danéhkulse

Pre zaklady fundamentalnej analyzy nangispouZzi’ prvé dva kroky. Tieto dva kroky sa vSak
navzajom prekryvaju. NajdoleZitejSie ukazovateterd ovplywiuju trhy Forex, sa:
« Urokové sadzby zmeny Grokovych sadzieb sulwa dolezitym faktorom na FX trhu.
Rastom urokovych sadzieb rastie aj nominalne urékahodnotenie relativne
bezpeénejSich investicii napr. do obligacii, terminovamykladov a dlhopisov. Tym sa

v3ak zniZuje ponuka akcii.
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HDP (Hruby doméci produkt} ekonomicka teodria tvrdi, Ze vyvoj predovietkym na
komoditnych a akciovych trhoch predbieha vyvoj ekoiky asi o pol roka. D6vodom je
politika investorov, ktori dokdZzu po analyzach midd’ rast HDP. Tym sa spéatne
ovplywviiuje aj rast HDP, pretoZze kvéli rastu trhu stupaedjlny majetok investorov a
akcionarov, ktori sa stavaju bohatSimi &izaju viac investova(alebo aj utraad, ¢im
rastie ponuka a nasledne aj samostatny HDP.

FiSkalna politika- existencia dani a Statnej byrokracie ovplyje Forex trhy menej nez
akciové trhy. Dane firmam znizuju zisky, tym aj ephos vyplaca dividendy a
obmedzujudalej rastové moznosti firmy v investiciach — stéavaja pre investorov
neatraktivne. Poklasa teda zvysia tité daiové sadzby, Forex aj komoditné trhy na to
reaguju ovéa menej nez akciovy trh.

Monetérna politika- zmena ponuky g@zi v ekonomike je taktiez dblezitym faktorom
fundamentélnej analyzy. Rast ponukyig®s Waka efektu vySSej likvidity mé podstatny,
ale nepriamy vplyv na Forex trhy, av3ak priamy vpha rast akciovych kurzov. Tomu
napomaha aj fakt, Ze s rastominainej ponuky su Urokové sadzby nizSie nez pri
restriktivnej menovej politike.

Inflacia - pri stabilnej ekonomickej situacii ma inflacia devizové trhy silne negativny
vplyv na rozdiel od akcii, k& akcie su podloZzené realnym majetkom, ktory inflaci
stradca svoju hodnotu len minimélne. Ak v3ak inBaced@akavane rastie, ekonomicka
neistota zasiahne cely trh, vratane akciového tehtym aj relativne znehodnotia dané
akcie.

Markantné politické a ekonomické vykyvy (Sekylaju na ekonomiku vratane Forex trhu
silne negativny vplyv z dévodu destabilizacie ekoiukej aj celospoléenskej situacie.
Tieto vykyvy mbzu ekonomiku uvrhidd do dlhodobej recesie. Medzi politicky
najvyznamnejSie Soky poslednych d#eé&i sa radi vojna v Perzskom zalive 1991-1992,
vojna na Balkane 1992-2000, teroristicky atok navNérk aj nedavna vojna a zvrhnutie
rezimu v Iraku. Medzi ekonomické vykyvy potom raéimpredovdetkym ropnu krizu v
roku 1973 a podobne aj v roku 1979. Okrem tychtavinyjch aspektov tvoria
fundamentélnu globalnu analyzu djalSie vedajSie fragmenty. Suhrn hlavnych aj
ved’ajSich aspektov globélnej analyzy je kumulovanyFuaex trhu do &kavanych
udalosti, ktory prezentuje tzv. Ekonomicky kalend&tory je v tyZzdennej periéde
zverejneny na vSetkych vyznamnych fitlaych a ekonomickych serveroch. Celine
obsahuje tento kalendar vSetlk§akavané udalosti, ktoré vyznamne ovpilyji a vlastne

aj riadia Forex trhy vratane zékladnych dat, k&léZia ako navod na rozhodnutia.[8]
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3.5 Technicka analyza

Technick& analyza je vyskum dynamiky trhu pomodatistiky, tabuliek, grafov, indikatorov dit za
Gcelom ukenia trendu vyvoja cien. Technické analyza sa skiadiekdkych pristupov a pdiadov na
vyvoj cenovych pohybov, ktoré su len vzajomnym piepim schopné objektivne hodnatninulog’.
Sklada sa z vyhodnocovania smerov a trendov, pmeskn a vyhodnotenim grafov, skiamani réznych
indikatorov. NajdoélezitejSim predpokladom na technianalyzu su vSetky faktory postihujuce pohyb
trhu. Podstata spiva v tom, Ze kazdy faktor, ktory ovplyvni ceguuz ekonomicky, politicky alebo
aj iny, bral uz trh do Uvahy a bol premietnuty dmavého grafu. Kazda zmena ceny jecajye
sprevadzana zmenou v externych faktoroch, a tedavghnutnotou sledovania cenovych pohybov a
ich naslednej analyzy. Cenovy pohyb ako bezprosfred/siedok trendu ma dva désledky. Prvy
nazn&uje, Ze aktualny trend bude po&oaa’ a neobrati sa do ofr@ého smeru a vytii tak markantny
chaoticky pohyb, a druhy predpoklada to, Ze akguétend bude pokemva’ aZz do doby nastupu
opa&ného trendu. Vyvoj a stav trhu salakrat opakuje, aj ki zakazdym trochu inak. Indikatorov,

zaloZenych na Statistike alebo na grafoch, su stoegy.

3.6  Statistické metody

Jednotlivé Statistické metddy popisuju vyvoj cigimennych parov na trhu. Padtychto metdd sa da
predpokladé vyvoj cien a taktieZ sa &mje poda nich,¢i je vyhodné nakugiv ramci menoveho paru,
alebo predé Pri tychto metddach vstupuju ako premenn&ase jednotlivé hodnoty v podobe
jednotlivych ponuk/dopytov (bid/ask), priemeru cemgedzi ponukou a dopytom (midprice)

a rozpatim (spread).

3.6.1 Distribucia

MnozZstvo nejakej veliny v komplexnych systémoch (napr. ceny menovyaieypalebo akcii v istom
termine) nie su deterministicky predpovedlaée ale je moZzné predpoveédaktoré hodnoty sa
pravdepodobnejSie budu vyskytdvako ostatné. Tieto hodnoty méZutbyymodelované nahodnymi
premennymi. Medzi ne patri distriblcia. DistribGgiatri k Statistickym modelom, ktoré spadaju do
skupiny reélne ocenenych ndhodnych premennych.

Nech X je ndhodna premennd, ktord (ako model prgy e burze) nadobuda hodnoty v
realnom ¢ase. Odhad, ktoré hodnoty X su viac aktoré memrayvdepodobné, je vyjadreny
pravdepodobna®u udalosti ako {a < X < b} alebo {X b}. Subor v3etkych pravdepodobnosti

P(@<X<b),«w<asb<om,
uréuje rozdelenie X. Inymi slovami, distriblcia je ohefvané pravdepodobnizmi vSetkych udalosti,

ktoré zavisia na X.
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Pravdepodobnostna distriblcia je jedndmea definovana pomocou kumulativnej
pravdepodobnostnej distriblcie
F(X) = P(X<X), w0 <X <.
F (xX) monotdnne rastie, pre x konvergujuceckk-0 a pre x konvergujucedk k 1. Majme funkciu p,

ktorej pravdepodobnosti mozutbifeZ paitané hodnotami integralu
P(a <X <b) =f7 p(x)dx,
p sa potom nazyva hustota pravdepodobnosti alestotauX. Potom kumulativna distritna funkcia
je zakladom p:
FX) = J2, p()dy.
Normalna distriblicia je charakterizovana dvoma ipatsamiu a o2. Distriblcia s hustotog(x) sa

nazyva Standardnd normalna distribdcia. Kumulatidigribwtna funkcia Standardnej normalnej

distribucie je charakterizovana

X
2= [ g0y
Ak X je N(u,0?) distribuovana, potom je nahodna premenna (X) £ o je Standardnou normalnou
distribaciou a kumulativna frekvencia je danéalmom:
— _p (XTH _ X\ _ o (Xl
F(X)— P(XSX)—P TS T)—CD(T

[2]

3.6.2 Stabilna distriblcia

Stabiln& distribucia je zovSeobecnenim normalrefidlicie s tym, Ze tato distriblcia stabilne pma
vynosy navratnosti. Tieto distriblcie su schoprehyt’ vacSiu Spicatos ako historické data. AvSak
tieto distribacie nemaju kommy rozptyl, ktory je vrozpore s mnohymi fingrymi tedriami.
Modelovanie pomocou tejto distribucie je okrem bji@Zne. Prikladom je tzv. Cauchyho distribdcia,

ktora je symetrickéa vAtadom na median, ale mé nekdmé odchylku. [14]

3.6.3 Priemer a rozptyl

Matematické ®akavania alebo priemer E [X] nahodnej ¥@ly X je meradlom pre umiestnenie
distribacie X. Pridanim konStanty ¢ do X plati ggellad E [X + c] = E[X] + ¢,60 zhamena, Ze
miesto distribucie je prelozené. Ak X ma hustotx) pgredpoklad je definovany ako

E(X) = fjoooxp(x)dx.
Nech X,..., X, je vzorka identicky nezavisle distribuovanych ndigch premennych, ktoré maja

rovnaku distriblciu ako X, potom E[X] mézetbgdhadnuty pomocou priemerov tychto vzoriek:
n
1%
r= n
t=1
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Rozsah rozptylu nahodnej premennej okolo priemerdgny odchylkou Var(X). Ak X ma hustotu
p(x), jeho odchylka sa pda nasledovne:

Var(X) = [~ (x + E X)?p(x)dx
Integral méze by nekonény. Niektoré Studie vzbudzuju pochybnosti, Ze n&iéogpremenné,
objavujuce sa vo findmej matematike a ktorych modely s stratové, sdadail na konénych
odchylkach. Je lepSie potiAtandardnu odchylku X.

o(X) = Var(x).

Pre identicky nezavisle distribuované premenngé. X X, , ktoré maju rovnaku distribaciu ako X, sa

vzorkova distribucia odhaduje:

n

o2 =%Z(Xt — n)?

t=1
UvaZujme, Ze distribicia nahodnej premennej X nignpery a smerodatnt odchylkw? . 25 oblasg
okolo u je s pravdepodobntisu viac ako 95% v okoli X.

P(u—20< X< u+20)=095
[2]
Aj ked’ priemer je vémi dblezitd charakteristika suboru dat, nie je vhdjlepSim spdsobom popisu
stredu dat. Jeho nevyhodou je citlivosa extrémne (d@hlé) hodnoty, ktoré mdézu spdsobi
vyznamny posun priemeru oproti skénému stredu dat.

DalSou mierou polohy stredu je modus. Je to hodsaaru s najwou frekvenciou vyskytu.
Ak je hodnota s najw&ou frekvenciou len jedna, hovorime o jednomodalsabore, vSeobecne ich
mbéZe by aj viac a vtedy hovorime o sUbore multimodalnoh[18odus je moZné vidie v
charakteristike frekvamych map.

Smerodatna odchylka je pdvodne Statisticky ternkbioyy poskytuje dobra identifikaciu
volatility (prchavosti) trhu. Zmeria, ako su z prieru Siroko rozptylené hodnoty (napriklad zaveée
kurzy na burze alebo ceny na Forex trhu). Rozjgtybgdiel medzi aktualnou hodnotou a priemernou
hodnotou. V&Si rozdiel medzi zavetaymi kurzami (close), signalizuje vySSiu odchylkueala aj

vySSiu volatilitu, nizSia odchylka potom volatiliizku.

3.6.4 Sikmost’

Sikmog’ (skewness) ndhodnej premennej X s priemeraodchylkow? je definovana ako

E[(X — w)3
S0 = [( a3u) ]'
Ak je Sikmog negativna (positivna), distriblcia je zaSikmend&ada (doprava). Pre normalnu
distribaciu sa hodnota skewness pohybuje okolodistabicia je symetrickd okolo priemeru. Ak
mame identicky nezavisle distribuované premenné.X X, , Sikmos sa odhaduje pomocou

nasledovného vzorca:
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1
SNt (Xt = p)®
o3 '

S(X) =

su ao? definované v predchadzajlcej sekcii.[2]

3.6.5 Spicato®’

Spicatos (kurtosis) nahodnej premennej X s priemepom odchylkow? je definovana ako

E[(X - w*]
gt '

Kurt(X) =
Normélne distribuované nahodné premenné maju had8picatosti 3. Finamé data sucasto
ohodnotené vySSimi hodnotami Spicatosti, ktoré ukaZe hodnoty sa priblizuju priemeru a extrémne
pozitivne resp. negativne odchylky sa zdaju viakvwentované ako hodnoty normalnej distribucie.
Spicatog méze by odhadovana
1
X (Xt —

ot

Kurt(X) =

[2]

Sikmog’ aj 3picato8 sa vyuzivaji na skontrolovanie platnosti predpklalistriblcie. Ak data
vykazuju véké odchylky Sikmosti a Spicatosti aj sériovl koceld potom odhad nemusi by
konzistentny.[14] Sikmasilustruje poziciu distriblcie vo vahu k priemeru navratnosti, pozitivna
Sikmog’ indikuje prevladanie pozitivnych vynosov, z#iti&o negativha znamend, Ze prevladaju
negativne vynosy. Spicatbakazujegi tzv. chvosty (taily) distribcie si norméalne. \bks Spicatod
Znamena, Ze nastavaju pozitivne alebo negativneaid&o mbze predznametiary$Siu Sancu na
vynosy. Extrémne negativne vynosy vSak m6zu $koldchodnej stratégii, potencialne &nivietky
predchadzajlice zisky[1]. Spicafdsy sa nemala zaniiat’ so Sikmogou, pretoZe Spicatésiréuje ako

je tzv. teny chvost Spicaty.

3.6.6 Tuény chvost

Tucny chvost (fat tail) je vlastnésiektorych distribdcii, ktoré vykazuju extrémnedhoty Sikmosti.
Té&to vlastnot nebola zistena len pri Statistickych metédachapleekondmii alebo fyzike. Empirické

Studie ukézali, Ze pri tyZdennych, dennych alel&Sigh frekvencidch sa tento Ukaz objavigjstejSie.

Tento jav bol identifikovany pri leptokurtickej digdcii.[17]

3.6.7 Nahodné vektory

Nahodny vektor X..., X, z mnoZinyR" méze by uZitatny pri popisovani spotmych zavislosti
nieka’kych nahodnych premennych;,X., X, napr. niekdkych nizkych akcii. Spojenie distribdcii

ndhodnych premennych X.., X, je odhadnuté pomocou pravdepodobnosti
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P@a<X;<hy,...a<X,<hy),0<ag <h<ow,i=1,..,n.
Ak nahodny vektor (X1,...,Xn) ma hustotu p(x1,..,xmpravdepodobnosti mézu Hywypoiitané

pomocou priemerov nasledovnych integralov :
Pl@a<X;<h,..,a<X,<hb,) = ffooo f:jj ffooo (X100 X0 )X, ..., A,
[2]

3.6.8 Frekvenéné mapy

Patet vyskytov jednotlivych premennych v ¢itom ¢asovom Useku udavaju frekwer@ mapy.

Frekvencia jednotlivych premennych sa udava v takonmadi, v akom jednotlivé unikadtne hodnoty

R

3.7 Dynamické modely navratnosti aktiv a ich

premenlivost’

Pri jednorazovych investiciach sa Zajne vloZzené aktiva vracaju spaento predpoklad je vSak
niekedy poruSovany. Na druhej strane historickéogynz majetku st zwgjne pouzivané len ako
ndhodné vzorky pre odhad priemeru a navratnosiv gktdnorazovych investicii, ktoré uz boli
uskut@&nené. Predpoklad v3ak mbézet'biaktiez uzitény a obchodnik nema problém nahliatinu
kratko do minulosti, p&as ktorej mohlo déjsk zmendm a pohybom na trhoch. V tejto kapitole je
obsiahnuty dynamicky vyvoj v oblasti vynosov akdvich premenlivosti. Nasledujuce Statistické
metddy a modely su vyvinuté na analyzu tyatdsovych radov. Ako priklad sa uvadzaju navratnosti
dat amerického elektronického burzového trhu NASDAQ@asledujucimi hodnotami Statistickych

metod.

Priemer x 16 Odchylka Sikmos Spicatos

2.056 0.010 -1.351 14.667

Tabuka 4.1. Sumarne Statistiky NASDAQ tyZdennych nawati.[13]
Tieto hodnoty boli vypéitané z nasledovnych dat.

T T T T T T T T T
260 —] .

200

160 - b

100

o 1 — 1 1
-03 -0.25 -0z -0.1E 0.1 -0.05 o 0,05 oA 01E 02

Obr. 3.1. Histogram navratnosti NASDAQ
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Prechadzajuci obrazok ukazuje negativne vychylesfogram. Na skaSku normalizdcie pre
distribaciu zaloZent na Sikmosti a Spicatosti saZp@ Jarque-Bera testktory pouZiva Statisticky
vysledok nasledovného vzorca:

sk? (k-3)?

(- ).

Této funkcia aproximuje pod nulovi hypotézu normétie. Statistika pre data NASDAQ na obrazku
3.1. vychadza 5838p d'aleko presahuje hodnotu 5.99, t.j. 95-ty percelmsiiribucie.[13]

Vo finantnych ¢asovych radach je SpicatosysSia ako 3¢o je spdsobené frekventovanymi
Ukazmi odchylok.Dalej existuji viac frekventované Ukazylwe& malych navratnosti, ktoré sa
nepodobaju na normalnu distriblciu. Na jednej stramdZe by empiricka distriblcia névratnosti
leptokurticka, co znamenda, Ze distriblcia je I'maéi vychylena priemeru ama tzv. chvost (tail)
normalnej distriblcie. Na druhej strane to mézenmraa slabSiu asymetriu alebo platykurtickd
distribaciu, ale ta sa objavuje len zriedka narfémgch trhoch.[2]

Distribucia, ktorej Spicate’s presiahne hodnotu 3(tato hodnota je Spicdatosrmalnej
distribacii), sa nazyva leptokurticka a je Zayne asociovana s tzv. chvostmi ako normalna Histia.
PouZiva sa pri normalizovanom obchodnom modelay kioedpokladd normalizaciu pre analyticka
poddajnog odvodzujucu odgvanie arisk manazment na nahradenie normalnégjbdisie, napr.

Student t-distribaciou[13], ktora sa tu nespomina.
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4  Specifikacia poziadaviek a navrh
aplikacie

Predchadzajuce kapitoly pokryli potrebnu teériu prakticki¢ag’ diplomovej prace. Tu predstavuje
nasledujuca kapitola, ktora je zamerana na ndedenia pomocou vyvojovych prostriedkov a su tu

spomenuté prostriedky, ktoré su pouZzité vo vyslgdpkkacii.

4.1 Diagram pripadov uzitia

Diagram pripadov uZitia (use case diagram) je ddles(Eag’ou pri tvorbe informénych systémov.
Poskytuje nam rychlu predstavu o vSetkych funkcgydtému a ichdastnikoch. Diagramy pripadov
uZitia modeluju hranice systému, jehtagétnikov, pripady uZitia a interakcie medzi nindicastnikmi.

V aplikacii na Statistickd analyzu vysokofrek¢egho obchodovania sastnikmi uZivatg resp.
systém. Pri rozSireni systému je mozné primeo aktéra administratora. Uzivatea viiom niekd’ko
moznosti. V3etky suU popisané v diagrame pripaddtiauktory je zndzorneny na nasledovnom
obrazku:

Lz vatel

Urél, kam sa ma
wystupny sdbor
ukiadat

Obrézok 4.1. Use case diagram pre aktéra ufivate
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LIrci, kam sa méa
wystupny sibor
ukladat

Vypodita Skmaost

Systéem

mapy

Obrazok 4.2. Use case diagram pre aktéra systém

Hlavny aktérom v use case diagrame je uzlydiory si vybera jednotlivé menové pary, ktoré
chce analyzowa Tieto menové pary s uloZzené v stbordohlej si vybera péiatoiny a konény
datum aas dat, ktoré sa maju analyzévirekvenciu pre vyptet frekvegnych map a taktiez tuje,
kde sa maju vystupné data ukléda

Daldim aktérom je systém, ktory analyzuje vybranga gadatumom aasom, ktory si vybral
uZivatd. Urci, kam sa ma vystupny subor uklddaypasita Sikmos, Spicatos, distriblciu, ulozi
vystupné charakteristiky, zobrazi vystupné charadtiky a vypaita frekvené mapy. Pri rozSireni

systému o administratora by mohol tento aktér patid’alSie Statistické charakteristiky.

4.2 Koncepcia aplikacie

V tejto podkapitole je popisany koncept aplikadiggrd pomocou Statistickych metdéd vykonava
analyzu vysokofrekveamych¢asovych radov finamych trhov.

Aplikacia n&ita vstupné data, ktoré bude analyzbpad’a charakteristik Sikmosti, Spicatosti,
distribacie a frekvetnych méap. UZivalesi mbze vybré konkrétne menové pary, premennd, fzod
ktorej sa data maju analyzavaaj datum, odkedy a dokedy uziMatdhce analyzowacasoveé rady.
Data mb6zu by prijimané zrbéznych zdrojov avstupné data mdzt fyakomkdvek formate.

Aplikacia pri neégakavanej chybe neméze skath Po skotieni vyp@tov sa vysledné charakteristiky
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zobrazia v zobrazovacom nastroji a nasledne je énahalyzové iné data s inym datumom a s inou
premennou. RieSenie je navrhnuté na vSeobecnu tpind®’ a akékdvek pridavanie funnosti
a musi mé jednoduché uzivakeké rozhranie.

Po spusteni aplikacie sa otvori okno, kde sa odatéa vyziada cesta k suboru, v ktorom su
uloZzené vysokofrekvemé data z finatného trhu forex, ktoré sa maju analyzvestupné déata su
popisané v nasledovnej podkapitole. TaktieZ sa Zdatd’a vyZiada subor, kde sa budd vysledné
charakteristiky uklada VyZiadana je aj cesta k vizual&zeému nastroju gnuplot, ktory zobrazuje
vysledné charakteristikyDalej si uzivaté moze vybrd premennu, pdh ktorej sa majd vstupné data
analyzovd. Premenna mdze Bybud’ ponuka, dopyt, rozpéatie alebo priemerna cena meolzukou
a dopytom. Nasledne sa zobrafalSi formular, kde si uZivatevybera za&iatocny datum a&as a
kongny datum a&as dat, ktoré maju liyanalyzované. V tomto formulari je aj moZriogyberu
ur¢enia frekvencie pre charakteristiku frekeafich map. Této frekvencia je od 15 minat az do i d
Nasledne by mali byvypciitané charakteristiky a zobrazené vo vizugliwan nastroji. UzZivatlesi
mobZe takisto aj otvarivystupné charakteristiky v tatkovom procesore.

Vystupné data st uloZené vo vystupnom subore, kéonjZivaté zadal. V prvom $pci st
zobrazené vystupné hodnoty pre graf k distrib(¢idlruhom je zobrazena frekvencia, ktora prinalezi
hodnotam z prvého Igica. V tr¢om sipci je uvedena charakteristika 3ikmosti a vo Starto
charakteristika Spicatosti. Frekwa® mapy su pre jednoduclioeddelené v roztinych suboroch.
Kazda frekvetinaA mapa ma osobitny stbor. V prvorpst sa uklada pet vyskytov premennych,

v druhom diipci sa ukladajd jednotlivé hodnoty.

4.3 Data

Data na spracovanie su uloZzené v suboroch, z kiggmaitavaja. Sabory su uloZzené ako konkrétne
menové pary. Tieto subory obsahuju digté data pripravené na ditnie do programu, ktory tieto
data analyzuje. Data presli mnohovrstvovym filtnova so substittnymi prvkami a v tejto vyslednej
podobe safalej priamo pouzivaju na spracovavanie obchodnyrmeatoon. Data maju format v tvare:
¢as, ponuka, dopyt.

Tieto data tvori postupntishodndt alebo udalosti meniacich séage a zaznamenavaju sa
v pravidelnych intervaloch. Vo ¥8ine pripadov s&asové rady daju analyzava viacerych Badisk:
pod’a dlhodobého trendu, cyklického pohybu alebo ckkiethh zmien, sezénneho pohybu alebo
sezonnych zmien, alebo nepravidelnych resp. nalobdpghybov. Tak ako v inych disciplinach aj vo
finanénych ¢asovych radach sa daju detekdemomalie alebo extrémne aratllé hodnoty a zmeny.
Vo vSeobecnosti je datovy toktasovych radov spojity, usporiadany, premenlivy htya obsahuje

obrovské mnoZstvo dat. [15]
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4.4  Pouzité vyvojove prostriedky

V tejto podkapitole su spomenuté vyvojové proskiedktoré su pouzité vo vyslednej aplikacii.

4.4.1 Program na spracovanie vEkych objemov dat

Data spravidla nie su vzdy v takom stave, aby smblinbezprostredne postdik algoritmom, ktoré
analyzuju tieto data. Databazy obsahujdnmviecasto data, ktoré su zaSumené, nekonzistentné a
niektoré hodnoty mézu aj chyhaTaké data ozajeme ako "né&sté" (v anglétine dirty). Nizka
kvalita vstupnych dat by mohla viek nepresnym alebo dokonca nespravnym, aZz zavéiizaju
zaverom vyplyvajucim z vydolovanych znalosti. Exjet niekdko kritérii hodnotenia kvality dat.
Niekedy sa hovori o multidimenzionalnom ate na kvalitu dat, kedy dimenziami su jednotlivé
aspekty kvality, ktoré hodnotime. Patria medzipresnos, Uplnos’, konzistencia, aktualntsdévera,
pridana hodnota, interpretovit®s’, dostupnog VysSie uvedené kritérid platia v plnej miere g p
data, s ktorymi vykonavame algoritmy. Existuju alesledujuce zakladné prejavy nekvality dat, s
ktorymi sa spravidla v savislosti s ich predspran@nim diskutuje:
» Data st nekompletné — doévodov, fwesu data neupiné, mézetbye’ké mnoZzstvo.
M6zu chybd hodnoty kvoli poruche zariadenia alebo chybe mogr pri zbere dat.
» Déata st zaSumené — znamena, Ze data obsahujures@i@bo zaSumené hodnoty.
Prikladom je bd nezmyselnd, alebo ¥mi od’ahla hodnota ponuky, alebo dopytu.
TaktieZ mOZe existovavela prEin, pr&o existuju aj zaSumené data. Moze ta’ by
ludské zlyhanie alebo taktiez méze défsporuche zariadenia pri zbere dat.I'&e
takych chyb by mala odhélidobre navrhnutd aplikacia, ktora sluzi k zberu, dat
a zaistf, Ze sa nespravne Udaje do vyslednych dat nedofgtahu
Na spracovanie V&ych objemov dat sa pouZiva di@ovy program Statistica. Tento program
poskytuje sadu nastrojov a rieSeni pre:
 analyzu dat a reportovanie, data mining a prediktivmodelovanie, business
intelligence, monitorovanie procesov, analytickétiroplizacie, simulacie a na
pouZivanie vekého mnozZstva Statistickych dalSich analytickych metdéd na rieSenie
rutinnych a pokréilych analyz dat
e vizualizaciu dat, grafické analyzy dat, vizualndadanie dat a jednoduché a moderné
grafy
* jednoduché a pokiidé desktopové analyzy a gitanie pre podnikanie, strojarstvo,
vyskumné institlcie, vysoké 3koly, laboratéria @ paplikacie od CRM, prediktivne
modelovanie na pouZzitie mnohorozmernych modelov [4]
« multiplatformové a viacjaziné verzie

Program Statistica je vhodny na predspracovanieabtych dat.
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4.4.2 Objektovo orientované programovanie

Objektovo orientované programovanie je druh progreania, pri ktorom sa pouzivaju Struktury,
zvané objekty, ktoré mbézu existavako samostatné programové entity. Tieto objektyunsaoje
vlastnosti, metddy a funkcie, pomocou ktorych objekkondva wité cinnosti, na ktoré bol

naprogramovany.

4.4.3 Vyvojové prostredie

Pri tvorbe rozsiahlejSich aplikacii je vhodné zt¥ali vyvojové prostredie, v ktorom sa aplikacia bude
tvorit. Pre tato aplikaciu je najvhodnejSie Microsoft ¥as Studio. Tento vyvojovy prostriedok je
hlavnym integrovanym vyvojovym prostredim firmy Misoft. Visual Studio obsahuje debugger,

editor kodu, ktory spréladiuje kod vhodnym forméatovanim dalSie utility pre navrh aplikacii.

4.4.4 Jazyk C#

Tento programovaci jazyk je novym jazykom uvedengpolanog’ou Microsoft vratane .NET
Framework a Visual Studiom. Ide &sto objektovo orientovany jazyk, ktory sa staleimym
vyvojovym nastrojom platformy .NET. Firma Microsofto zaradila do tzv. rodiny C jazykov z
dévodu syntaktickej podobnosti s jazykom C++. Vteknosti jazyk C# pripomina viac jazyk Java a v
istych poftfadoch nesie niektoré myslienky Visual Basicu.
Z&kladné charakteristiky tohto jazyka[7]:

* jecisto objektovo orientovany

e obsahuje nativnu podporu komponentového prograni@van

e pouZiva jednoduchu dettiog’ s moZznogou nasobnej implementacie rozhrania

» ved’aclenskych dat a metdd pridava viastnosti a udalosti

e sprava pamaéti je realizovana prostrednictvom Garlocatiector

e podporuje spracovanie chyb pomocou vynimiek

» zaig'uje typovl bezpmog’ a podporuje riadenie verzii

e podporuje atribatové programovanie

e zaig'uje hlboku integraciu s nastavajucim kddom na liegaj zdrojovej Grovni.

445 .NET Framework

.Net framework je platforma na vytvaranie a cholikapii. Jej zasadnymi komponentami su spoio
jazykovy beziaci modul (Common Language RuntimeLRYLa kniznica tried .NET (Framework
Class Library - FCL). CLR abstrahuje sluzby ogeého systému a slizi ako vykonavacie jadro pre
riadenie aplikacie, ktorej vSetky akcie podliehachvaleniu u CLR. FCL poskytuje objektovo

orientované rozhranie API, do ktorého riadené agilik zapisuju [6].
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4.4.6 Gnuplot

Gnuplot je prenosna, prikazovym riadkom riadendogea utilita pre Linux, OS / 2, MS Windows,
0OSX, VMS a mnohatalSich platforiem. Zdrojovy kod je chrdneny autgrek pravami, ale je vime
distribuovany. Pévodne bol deny vedcom a Studentom na interaktivnu vizualizéeaaematickych
funkcii a dat, ale postupne podporovalareeinteraktivnych pouZiti, ako napriklad skriptuieana
webe. TieZ sa pouZiva ako zobrazovacia utilitakapli, ako je napr. Octave. Tento nastroj podporuje
mnoho typov vykreslenia v 2D a 3D. Je moZné krfepthmocoucdiar, bodov, krabice, obrysov,
vektorovych poli, povrchov a réznych textov. Taktigpodporuje rb6zne Specializované typy
vykreslenia. Vystup je mozné exportéwdo rdznych typov formatov suborov: (eps, fig, jpeaTeX,
metafont, pbm, pdf, png , PostScript, svg, ...)Ju@ot je moZné&ahko rozSiii o0 nové rezimy vystupu.
Posledné verzie zalaju interaktivny terminél zaloZzeny na wxWidgetsbalevytvaranie grafov pre
webové rozhranie HTML5. [5]

Okrem bezne pouzivanychimtovych, kol&ovych aciarovych grafov sa pre vizualizaciou
niektorych vlastnosti suboru dat pouZzivaju niektdedSie typy grafov. NajpouzivanejSim grafom,
ktory ukazuje rozloZenie pravdepodobnosti danéh@bt, je histogram. Pokiaide o atribut
kategoricky, zodpoveda kazdej diskrétnej hodnotienesipec. Aj vo vystupnej aplikacii je pouzity

histogram na lepSiu vizualizaciu.
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5 Implementacia

Akonahle su vysokofrekve&né modely implementované, vzapati su ihnestované kvoli vylepSeniu
a odstraneniu nedostatkov. Pri testovani systémsabgnali poui data z minulosti. Hlavny rozdiel
medzi Zivym obchodnym modelom a testovacim moddignmal by v pévode (dajov. Testovaci
systém zatiha modul historickych dat, ktor§ita data z historickych archivov. V Zivom obchodnom
systéme prijima modul Real-time Udaje pochadzaprtenaklérov. AZ na rozdiely v suvislosti s
prijatim Gdajov aktuélne a testovacie programy ki oyt identické a v idealnom pripade méze’ by
pouzity rovnaky kod pre zakladné funkcie.

Tato kapitola popisuje navrh uzives&ého rozhrania ako aj samotnl implementaciu. Ta sa
zatala navrhom grafického uzivdiského rozhrania, ktoré sa implementovalo pomocauaiStudia.
Potom sa implementovalo ¢itanie dat zo ziskanych suborov a nakoniec cel§émysktory postupne
nadobudal funénog’.

5.1 Trojvrstva architektura

Pri implementécii bola pouZita typicka trojvrstvoagchitektirago znamena, Ze aplikacia sa sklada z
troch na sebe nezavislych vrstiev. Takto sa vytianko udrZiavaténa a rozsirittna aplikacia. Tieto
vrstvy su nasledovné:
1. datova vrstva — triedy, ktoré ziskavaju data,
2. aplikatnad vrstva — triedy, ktoré obsahuju aptiké logiku, tvoria prepojenie medzi
prezentanou a datovou vrstvou,
3. prezentdna vrstva — obsahuje triedy, ktoré vytvaraju formavé rozhranie pre komunikaciu

s uzivat&om.

5.1.1 Déatova vrstva

V tejto vrstve su vytvorené triedy na namlbjektu, ktory obsahuje vSetky kvoéty, ktoré sivadd’

v zadanom obdobi vybral vo formulari v prezéntg vrstve. Jedna kvéta obsahdges, cenu nakupu

a predaja. Najprv prebehne te&t,je subor nacitanie dat v poriadku. Metddy na tato kontrolu sa
nachadzaju v prezeritzej vrstve. Ak nie je subor v poriadku, prebehneti@hie pomocou vynimky.
Vynimky su bliZzSie popisané nizSie. Ak je vSetkporiadku, metdéda vyberie data z prisluSného
suboru v cykle, rozdeli vstupny text na prisluStrébaty a napini objekt. Cyklus skéin akonahle je

naplneny objekt pomocou prislusnéfasu alebo nastal koniec stuboru. Nakoniec sa saorie.
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5.1.2 Aplika énd vrstva

Aplika¢na vrstva slizi na manipulaciu s datami. Metddgjtot vrstve vratia jednotlivé Statistické
metody, ktoré su popisané v kapitole o implementaeidd. Data sa ziskaju z datovej vrstvy, potom
prebiehaju jednotlivé metddy sliZiace na Wgtoa nakoniec suU zobrazené pomocou vizuaieho

nastroja.

5.1.3 Prezentana vrstva

V prezentdnej vrstve su triedy, ktoré tvoria uZivBdké rozhranie. Formulare obsahuju prvky
uZivat&ského rozhrania, ktoré poskytuje Visual Studio mtk@uju cesty k zadanym suborom
a k programu gnuplot. Vyber datumgasu, na ktoré sa aplikuju jednotlivé Statistickérekteristiky
a premennd, si uzivdtevyberie prave v tejto vrstve a predaju sa ako rpatee d’alSim vrstvam.
V tejto vrstve sa volaju metody z apldeej vrstvy na vyhodnotenie, prekontrolovanie a aabnie

v gnuplote.

5.2 Ziskanie dat

Datova vrstva obsahuje triedy na napbjektu. V prvej je definovany objekt, ktory macaétriblty
v3etky daje o kvote. Tento objekt sa ffiapy inej triede. Nalfia sa poth toho, aky datum si uzivéte
vyberie. Ak si uzivatiéchce sprati rychlu analyzu dattas a datum nepozmeni a Bhstli tlagidlo
na analyzu dat, tak sa analyza prevedie pomocotky¥edat v sibore. Pre pracu so subormi sa
vyuzZiva menny priestor System.lO. Ak subor neobgabiadne Gdaje, metdda vrati prazdny objekt.
Metoda naplni data v cykle az do skenia suboru. Ak cyklus skon objekt sa plni datami
s datumom, ktory si uZzivdtevybral. Data maju tvar textovychtiazcov, preto je potrebné si tieto
refazce rozdefi. Vstupné kvéoty maju tvartas, cena ponuky a cena dopylias je eSte potrebné
rozdelt’ na rok, mesiac, die paet hodin, minat, sekand a milisekand. Pri nahréeiizo suboru je
potrebné kazdy objekt explicitne pretypOv¥ tejto vrstve sa tieZ objekt nigig hodnotami rozpatia,
priemernej ceny medzi ponukou a dopytom. TaktieZobgekt plni hodnotami rozdielov oproti
predchadzajucej kvote. Je to kvoli rychlosti, abyvsaplik&nej vrstve nemusel objekt pthznova.
Této vrstva je oddelend od aplkeej vrstvy, apreto je mozné kedykek zmenf Struktdru
vstupnych dat a s tym spojené aj metody na ziskavddt, alebo ak je potrebnd zmena vstupného
stboru na databazu alebo xml, tak sa nemusithagiikasna vrstva. Struktira dat nema vplyv na
koneny vysledok.
Tento projekt pracuje so Standardnymi datovymi tiypm
* Integer — pracuje s celyrdislami
» Double — pracuje s desatinnydislami

» DateTime — typ pracujuci@som
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e String — typ pracujdci s fazcami
» List<> — kolekcia datovych typov
Definované su vSak aj vlastné datové objekty. Prvjgmobjekt, ktory slizi na plnenie
vysledného objektu. Tento objekt ma ako atribGtfindeané: rok, mesiac, de hodina, minuta,
sekunda, milisekunda, cena ponuky, cena dopytpAta, priemerna cena a delta tychto premennych.
Dalsim vynim@nym objektom je objekt, ktory je definovany akotLabjektov. Tento objekt obsahuje
v3etky kvoty, ktoré vyhovuju uzivdievym poZziadavkdm nachadzajlcich sa v dadase. V projekte

su deklarované afalSie objekty, tie vSak sliZia na pomocrély.

5.3 Implementacia metod

Aplikacna vrstva sluzi na vyhodnotenie Statistickych metddioré sluzia na analyzu dat.
V prisluSnej triede su vytvorené na to prisluSnéoae Tieto metddy sa taktiez nachadzaju aj
v dostupnych kniZniciach na internete, avSak preotgrojekt st naimplementované. Prva metdda,
ktora sa zavola z prezenteej vrstvy, je metdda, ktord dostane ako parangtmennu, pdih ktorej

sa ma analyza vykotiaTuto premennu si vybera uzivhtea zg&iatku programu a moze to tiycena
ponuky, cena dopytu, priemerna cena alebo rozpasetné parametre su len pomocné pre datovd
vrstvu, ktorej metddy sa volaju z tejto vrstvy. Akova zo Statistickych metdd sa implementuje
distribacia. Najprv sa zisti minimalna a maximahwinota premennej, pomocou ktorej sa analyzuje.
Je to potrebné kvéli rozdeleniu dasti, ktoré nam zobrazuju distriblciu. Hodnota, poau ktorej sa
zobrazuje distribdcia, je &end na 0.00001. Tato hodnotauje vizualiz&ny rozdiel, pomocou
ktorého je mozné dit' rozdielny péet hodnét medzi jednotlivymi krokmi. Potom satiupccet
jednotlivych krokov, ktoré wuju rozdiel hodnbt oproti predchadzajucemucdokrokov sa Ui
pomocou vzorca:

(maximalna hodnota delty - minimalna hodnota delty)

vizualizacna hodnota
Nasledne sa plni hodnota llsopomocou hodnét jednotlivych krokov. Potom s&i lumulativna

frekvencia. Tato je definovana vysSie. Implementdvge tak, Ze sa &irv cykle, kd’ko hodnét je
mensich ako hodnota jedného kroku. Nakoniec &adistriblcia, ktor4 je naimplementovana tak, ze
pre jednotlivy krok sa wf hodnota rozdielom hodnoty kumulativnej frekvengigslusného kroku od
hodnoty kumulativnej frekvencie v predchadzajucaookid.

Dalej sa v metdéde implementuji charakteristiky Si&fna Spicato ktoré sa implementujd
pomocou nasledujucich vzorcov:

1 1
;Z?=1(Xt - )3 ;Z?=1(Xt DR
3 , Kurt(X) = ”
o o

S(X) =

Ako vstupné hodnoty sa udavaju rozdiely premennpyidoré si uZivaté vyberie oproti

predchadzajacim. Najprv je potrebné spfatimu delt jednotlivych premennych. Potom sa pielka

37



krok vypcaiita aritmeticky priemer, smerodatnd odchylka a ochima smerodatnej odchylky. Tieto
hodnoty s potrebné na implementaciu Sikmosti eapsti. Je dblezité piat’ tieto charakteristiky
pre kazdu vstupnu hodnotu kvéli vyslednym hodnotéam.

Poslednou charakteristikou je vyjed frekvernych map. UZivate ma moznog zvolit' si
predvoleny zobrazova¢asovy Usek (box), ku ktorému sa’ahuju jednotlivé vypéty. Vstupné data
sa spracovavaju v ramci tychto boxov. Pre kazdy déxigtuje jedna vystupna sada informécii. Tieto
vystupné sady su zobrazené ako jednotlivé grafsademé véasovom poradi boxu, pre ktory boli
vypccitané. Frekvetné mapy su vytvorené tak, Ze na osi x sa nachadsafky unikatne existujuce
hodnoty v rdmci daného boxu (napriklad vSetky umi&éodnoty ponuky) a na osi y su frekvencie
vyskytov tychto hodnét v danom boxe.

V aplikaénej vrstve sa hachadza aj implementicia spusterogrgmu na zobrazovanie
vysledkov gnuplot. Predtym je vSak potrebné tiefsledky uloZf’. Subor na uloZenie si uZiviite
vyberie pri spusteni programu. Gnuplot sa spdak, Ze sa vytvori novy proces a externe sa davol
spustitény program. Proces nasledne vyvold spustenie tetmoalizatného nastroja. Pomocou
textovych réazcov sa zobrazuju jednotlivé vysledky, ktoré sazehé v subore. Vysledky distribucie
a frekvegnych mép sa zobrazuji pomocou grafov pre lepSitlpdmos. TaktieZ sa robia drobné

Upravy kvoli zobrazeniu os. Nakoniec sa proces &ikon

5.4 Grafické uzivatd’ské rozhranie

GUI (Graphical User Interface), v preklade graficizvatéské rozhranie, je tené na komunikéciu
s uzivatéom. Pri navrhu GUI je doblezZité, aby bolo navrhntak, aby bola praca pre uZivBago
najjednoduchsia a aby na prvy fiall zaujalo uZivata. V prvom formuléri si uZivatezada cestu
k suboru so vstupnymi datami a cestu na uloZzengupného suboru. Taktiez si vybera premennu,
pomocou ktorej sa budu jednotlivé charakteristilgtifat’. Po dokodeni si mbéze vystupné data
otvorit’ aj v stbore. Ak uzZivatezadéa zIU cestu k stiboru alebo nastane indakéwana udalostak sa
automaticky vyvola kontrolna vynimka, ktora zabraa@akavanému skaeniu programu.

V druhom formulari si uZivatezadava datum éas dat, s ktorymi bude program¢ftet’. Su tu
pouzité komponenty Visual Studia dateTimePickerstugné vysledky su potom zobrazené v nastroji

gnuplot. Po ukoteni analyzy dat sa program neukniZivatd si mdZze znova analyzovaata.
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Statistical analysis EE}

File  Abaout

Analyze file |F:hstudiumtELURUSD, csv |
Beve e |F:"~stuu:|ium"~analysis.n:sv | | Open |

Freguentioh maps |F:Rstudium'\frekv_map.u:w | [ Open ]

Ginuplat file |F:'xgnu|:|In:nt'xgpdE-Winhin'\gnuplnt'xhi |

Midprice w [ ] Open in excel

Spread [ Mt =

Raoman Langer € 2011

Obréazok 5.1. Uvodny formular na vyber dat

Select time and date

Start D ate | . septembra 20010 w |
Start Time | 00000 -
End D ate A. zeptembra 2010 w

End Time

september 2010

po ub o=t st pl oza ne

1 2 3 4B
Frequency maps E 7 8 9 10 11 12
13 14 15 16 17 18 19
20 M X223 M/
27 28 M 30

Day=

1]
1

|18 /[

[ |Dnes: 15.5.2011

Obrazok 5.2. Formular na vybé&aisu a datumu

5.5 Priklad vystupnych charakteristik

Pre znazornenie su v tejto podkapitole uvedenédmiirétne priklady charakteristik. AvSak uzivate
si mézZe analyzovaktorékd'vek data akoukitvek metodou.
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Po vykonani analyzy sa automaticky spustia procesyavolanie externého vizuakzeho
nastroja gnuplot. Vtomto nastroji su zobrazovaméngtlivé Statistické charakteristiky, ato
distribucia, Sikmo§ Spicatos a frekvené mapy. Na nasledujacich obrazkoch su zobrazené
analyzované data. Konkrétne sa jedna o menovy pér &xi americkému dolaru (EUR/USD). Tieto
data su zozbierané 04.11.2010 @se od 17:57:38 do 19:32:20. Vystupna distribl@avady
zobrazuje s witou granularitou kvoli prefadnosti. V tomto uvedenom priklade je to granudarit
s hodnotou 0,00001. Tieto Statistické metody saungkona pre ktorukdvek premennu, v tomto
pripade sa vykonavaju pre rozdiel hodnét premenpyeiuka minus predchadzajuca ponuka.

¥ Gnuplot (window id : 0)

G rHeaq % ?
frelvencia
L1 R e o e I N = I A A
frekvencia
m
] 03
= 8:]-" a1
=
=+ 4419 0m7
@ 10 135 4 P10
lolooolo4-55 HH”L H n' ”953420020000010200001002n00
oL T A S - W 1] O A O O O R A
N e N TP TN NS SN N T
skewness burtosis
1.385 T T T 10.9 T T
1.38 - skewness  + o 10.85 kurtosis 4
e 1.36775826572579 w108 [ 10.7524617558801 i
g 137 : z | . |
= I8 _ 10.75
3 1.365 5 | i
W 1.36 - 10.7
1,355 — 10,65 .
1.35 | | | 10.6 | | |
=1 -0.5 0 0.5 1 =1 -0.5 0 0.5 1

Obrazok 5.3. Vystupné charakteristiky

Na obrazku 5.3. je zobrazena distriblcia, ktoraraittarizuje sumu jednotlivych unikatnych
rozdielov premennych oproti predchadzajdacim. Zam@nych okolnosti by sa mala podéba
Gaussovej krivke. Na X-ovej osi sU zobrazené jddmotozdiely vynasobené hodnotou, ktora je
rozhodujuca pri porovnavani, v naSom pripade 10000 Najmensia hodnota rozdielu je minus 19
krat 0,00001, teda -0,000019 sfmon vyskytu rovnym 1, najwdi rozdiel je 33 krat 0,00001, teda
0,000033 taktiez s jednym vyskytom. NajSiu frekvenciu ma rozdiel 0,0000d9 znamena mierne

vychylenie doprava s gtom vyskytov 165. Toto mierne vychylenie nam ukazwgj dalSia
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charakteristika Sikmosti, ktora sa za normalnychldsti rovna 0. V tomto pripade ma hodnotu
priblizne 1.367.

Daldou znazornenou charakteristikou je 3pigatd®re normalnu distriblciu sa hodnota
pohybuje okolo 3. Spicatds/ tomto pripade vychadza 10.75®, zna&i tzv. chvost (tail), teda silne
leptokurticku distribdciu s vyraznym vrchologg vyplyva aj z grafického znazornenia.

Nasledujucou charakteristikou su frekgré mapy. Pri tychto mapach uzivat®a moznos
zvolit' si vychodiskovy vzorkovadiasovy usek (box), ku ktorému satahuju jednotlivé vypéty.
Tento box si uzivatevyberie v GUI. Uvedieme priklad frekv&mej mapy pre ponuku menového péru
Svagiarsky frank v@i japonskému jenu (CHF/JPYYid 17.12.2010 ¥ase od 16:00:12 do 16:27:56
s boxom 15 minut. Inak je implicitne je nastaveox ba 1 hodinu.

I Gnuplot {(window id : 0)

B eEeaQ A ?

frelwvencna mapa 1

14IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII]_I3IIIIIIIIIIIIIIIIII
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12 T
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R 77 }
& W B
6 5 5 55 7
4444 4 4 4 4
%1 3 3 3 3 3 Tl
2 2 2 2 222222 2322
5 i
211171111 1 H 1 1 H 1101 11 HHHH 1”””111
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00 D000 G0 OOy 0D 000 0 OO OO0 000 D000 0000 OO0 OO0 D000 D000 QD0 OOi00 CO00 0000 COCD OO0 0000 00 OO0 0000 Q00 COCD 0000
S DN GCh DT GO R G TR R GG R GV CRh 0 GG N G T h T TR 0 O 0 S ERh Chih SR
P PP P e e CALALLACA CACA CNEN LN LN inen inonenonenonenonenenononen onenenononenenenenonenenenonen
20D OO D DO D O D (T O = b e P DD (0 WD R T T e P D D) Dadiad P P P P P P P RN N PP
R I o Y i Y YT [ T S s o e Y PI=JuOd— PP NOoDlI Ll IR U] RIS UNCR 2 ] =00

-3.39353, 16,3751

Obrazok 5.4. Frekveéma mapa:. 1
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2 Gnuplot (window id : 0)

B PHEeaq A ?

frekvencna mapa 2
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Obrazok 5.4. Frekvéna mapa. 2

Na obrazkoch 5.3. a 5.4 su vystupy jednotlivyctkdesnych map. Na X-ovej sdradnici je
zobrazen& hodnota premennej (ponuky) a na Y-ouejeogobrazeny peet vyskytov jednotlivych
unikatnych premennych zoradenychase. V tomto pripade vychadzaju 2 boxy na zobrazeni

5.6 Odchytavanie vynimiek

V kazdej aplikacii mbézu nastaza behu rb6zne chybové stavy. Snahou kazdého pegklge
eliminova’ ich va’kia ¢ag’ uz pri preklade. Prispieva k tomu aj CLR . Aj riaRrtomu zostava dita
mnozina chyb, ktorG nie je mozné dopredu deteko® to napriklad otvorenie neexistujuceho
suboru, nahly nedostatok opémaj paméte, delenie nulou alebo indexovanie mimmlemej hranice.
.NET Framework zareaguje na tieto chybové stavyugvolanim vynimky. Aplikacia by mala lyna
tieto chybové stavy dopredu pripravend. V C# saimaig oSetruju Kacovymi slovamitry, catch,
finally. Princip spéiva v uzatvoreni kdédu, ktory méze vyvolaynimku v bloku try (skusi).
Umiestnenie rutin spracovanych vynimiek je v blakich (zachyti). U¢elom je determinova o aky
typ vynimky iSlo, a vykont potrebnd sekvenciu prikazov. Kazda vynimka so setesie wufitl
informéaciu o dévode udalosti vo forme objektu, ktge typu System.Exception. Kazdy blahktch

musi uvies, aky typ vynimky sa ma spracovdvaAk chceme zabezpw, aby bolacag’ kddu
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spracovana za kazdych okolnosti nezavisle na dbngstala vynimka alebo nie, musime za posledny
catchuvieg’ blok finally. Tento blok sa vyuZiva napriklad pri uzatvoreriasu a podobne. V tomto

projekte boli odchytavané vynimky typu:

» DirectoryNotFoundException Bola zadana zla cesta k suboru.

» FileNotFoundExceptior Chyba pri otvarani suboru (subor sa nenasiel).

» FormatExceptior- Chyba pri parsovani suboru (zly format dat).

» ArgumentOutOfRangeExceptierChyba pri pgitani (neboli vybrané Ziadne data).

» Win32Exception- Chyba pri praci s otvorenim procesu (nepodadospusti proces, ktory

otvara program gnuplot).

5.7 Testovanie

Jednou z najdolezitejSictasti vyvoja programu je dokladné testovanie, kiyéa nemalo podcehi
Ciel'om testovania je zistichyby a nedostatky implementovaného systému. Vasie sa vykonava
zadavanim hratinych alebo zlych hodndét. Prebiehalo pomocou sutsomalym mnoZzstvom dét,
ktory bol vytvoreny za tymtod@lom. Pri malom mnoZstve spojenilsdSie ladilo. Microsoft Visual
Studio obsahuje Veni l'ahko ovladatény debugger. Pri testovani sa priSlo na nikkonedostatkov,
napr. pri hrarinych datach, ktoré nespadali do spravnych intewdi@sledne boli tieto nedostatky

odstranené. Inak testovanie prebehlo celkom pomtiv
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5] Mozné rozsSirenia

Vyvoj informaénych systémov ide v dnesnej dobe neustale dopeedoho najprogresivnejsi vyvoj
zaznamenavaju systémy navrhnuté ako webové amildebo formularové systémy. Tento program
bol implementovany na zaklade analyzy a navrhui BgieSené vSetky poZiadavky zadania prace.
Boli odhalené niektoré nedostatky, na ktoré sal@r& pri testovani. V tejto kapitole si opisané
mozné vylepSenia programu.

Prvym moznym rozSirenim systému je moZnaiskavdé data zo systému, ktory tieto data
odfiltruje. Takto by bola analyza presnejSia o ldfvané data, ktoré moézu spbésoloidchylky vo
vysledkoch.

Dalsim moznym vylepSenim je optimalizacia algoritrktory nasitava jednotlivé data. Ak Si
uZivaté zada subor s Vkym paitom dat, algoritmus sa spomali. Rychilgs v takychto systémoch
vel'mi délezitd. Napriek tomu je rychldpsi&itavania vzliadom na p&iatoiné poziadavky projektu
dostat@na.

Aplikacia by sa mohla rozsfraj o vytvorenie uzivatského rozhrania pre administratora, ktory
by mohol pridavé Statistické metody. Jednym z moznych vylepSerdjjefektivnejSie vyuZivanie
trojvrstvovej architektdry.

Dalej by bolo potrebné, aby data bolo mozné ziskaeal time aplikéacie, ktora zbiera data
z finargnych trhov a analyza by prebiehala s aktualnymaugétV tomto Stadiu sa testuje s realnymi
Gdajmi, avSak je potrebné ziskdyaiebezne aj nové data. Takéto rozSirenie je mazonéo dévodu,
Ze aplikéacia je rozdelena do troch nezavislychiewst aplik&na vrstva, ktora pgta jednotlivé

Statistické metddy, je pouZited na ktorykdvek format vstupnych dat.
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7 zZaver

Diplomové praca popisuje teoretické poznatky, anaky implementaciu diplomového projektu, ktory
sa zaobera Statistickou analyzou dat fimgieh trhov. Tato tému som si vybral, aby som sikzatalil
svoje vedomosti v tvorbe inforriaych aplikacii, ale najméa preto, lebo ma obchodm/amenami
zaujima a chcel som podrobnejSie Zistako funguju finatné trhy. Drvivd véSina svetovych
finanénych zdrojov slUZi na rizikové Spekudfeé transakcie, ktoré okrem vidiny vysokého ziskalne
so sebou aj riziko vysokej straty. &&e jednotlivé hodnoty v podobe cien na fitlaom trhu sa vo
vysokofrekvednom obchodovani cez fleeustale menia, je potrebné zaniesa hlavne na to, aby
vysledné Statistické modely boli presné. Nepresrséupné modely by v praxi mohli viék stratam
pri obchodovani. Kvéli tomu som si dal zaléfe presnosti vystupnych dat. Vystupné charakieyist
boli po kaZdej pridanej fugkosti systému dbkladne testované.

Statisticka analyza dat finamych trhov je zaujimava Gloha, av3akéasovo narénda, kelze
som nemal dostatoé skusenosti so spominanymi technol6giami. Taktig®ie trvalo chapanie
finanénych trhov a jednotlivych Statistickych metod. Nmié metddy sa v inych odvetviach pouZivaja
len zriedka a tak bolo testovanie &ipanie tychto metod natnejSie. Zdokonalil som sa v jazyku C#,
v ktorom by som si chcel dalej zdokonfova’ a zlepSové svoje vedomosti. Pt&al som rézne
knizky a dafam, Ze vysledny efekt prinesie uspokigie

Praca sfha patiatoiné poziadavky. Data, ktoré sa ziskaju zo vstupséboru, s vyhodnotené
pomocou Statistickych metdéd, pomocou ktorych salyanpe a nasledne obchoduje s menovymi
parmi. Aplikacia bola implementovana ako formul&owplikacia, ktord obsahuje jednoduché
uZivat@ské rozhranie aj pre uzivdita, ktory systém pouZzijua prvykrat. Systém by maf bypu user
friendly, ¢o znamend&ahko a intuitivne ovladatey. Zadané poZiadavky postupne presli cez ziskanie
vedomosti, analyzu, navrh a implementaciu syst§ehg nasledné ladenie, testovanie, oSetrovanie
chyb. V tychto fazach sa naSlo ni&ko nejasnosti a niekko optimalizacii. V stiasnej dobe je
systém pripraveny na pouZzivanie. Chyby, ktoré rigmiialené, sa méZtasom prejavi. Daldi vyvoj
samotnej aplikacie by mohol by prispdsobeny moznym rozSireniam, ktoré su uvedené
v predchadzajucej kapitole. Projekt bol vytvorengz bpredchadzajucich vedomosti, sklsenosti
a znalosti v danej oblasti finamych trhov a Statistiky a s priemernymi znadbsi v oblasti navrhu
a implementéacie s vytvaranim aplikacie pouZzitimhtedogii programovacieho jazyka C# a nastroja
gnuplot na zobrazovanie a vizualizaciu dat. S tamazrejme suvisiidka vyvoja projektu, ktora by
mohla by’ pri v&Sich skdsenostiach kratSia. Je preto vhodné da@sesovanie a rozdelenie vSetkych
¢asti vyvoja projektu.

Doposid som sa nestretol s aplikaciou podobného typuopeetazké porovnawa Napriek
tomu, Ze st dostupné kniznice, ktoré obsahuju stypjednotlivych Statistickych metdd, v projekte su

implementované tieto metddy bez pouzitia tycht@hkid. Uzivaté si vSak mdZe vybravstupné data,
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aké chce analyzovaDalej je moZné vybitasi premennu, pda ktorej mozno analyzovaTaktieZ je
mozné si vybré aj konkrétny datum &as analyzovania dat a nie je potrebné skliogy vstupny
vektor déat. Aplikacia umozni analyzavdata potla frekvegnych méap, metdd distribucie, Sikmosti
a Spicatosti. Vystupné Statistické charakterisjikynozné si prezrievo vystupnom subore, ktory sa
mo6Ze automaticky otvafi

Za vSeobecny prinos povaZzujem to, Ze aplikéaciayjwovena poila poziadaviek zadania
a vystupy umotiuju analyzové data presne pdd potreby. Za osobny prinos povazujem najma to, Ze
mam v&Si preliad, ako sa obchoduje na svetovych fimaeh trhoch. Zvla8si cenim to, Ze som mal

moZznog utvrdit’ si svoje schopnosti v programovani aj touto dipdoau pracou.
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